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,Solidarita je bud spontanna
alebo neexistuje vobec. Nadik-
tovat ju je to isté ako ju znicit.
Zakon moéze samozrejme pri-
ndtit ¢cloveka, aby sa zdrZal ne-
poctivého konania. Ale usilie
0 vnucovanie solidarity vyjde
nazmar.“

Frédéric Bastiat
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Editorial

Richard Durana

V minulom c¢isle sme ohlasili, Ze zaCiatkom aprila
organizujeme Stvordiovy seminar pre Studentov s
nazvom Seminar raklskej ekonomie. Zaujem nas
potesil a zaroven prekvapil, v priebehu par dni po-
Cet prihldsenych vysoko presiahol kapacitu podu-
jatia.

Mnohym nebudeme mdct vyhoviet, nemusia vSak
smutit, v lete organizujeme The Liberty Camp, uz
Stvrty v poradi. Viac informacii najdete na strane 9,
rezervujte si miesto uz dnes!

V poslednom case je jednou z dominantnych tém
Grécko a jeho problémy verejnych financii. Tento
problém sa tyka aj Slovenska, kedZe platime tym
istym platidlom a v pripade pomoci Grécku, ktoré si
problémy vyraba dihodobo vdaka nezodpovednym
politikom, by sme sa tiez vyskladali na hasenie
aténskeho poziaru. Politici na oboch stranach sa
predhanaja v roznych zachrannych scenaroch, my
0 moznych rieSeniach tychto problémov piseme v
Clanku Liek na grécku chorobu existuje. Zaujima-
vostou mozno pre vas bude, Ze na gréckych problé-
moch sa da aj zarobit. To, Ze jedna menova politika
Sitd pre mnoZstvo samostatnych fiSkalnych politik
netvoria prili$ ladiaci orchester vyuZili Sikovni pod-
nikatelia, ako piSeme v ¢lanku Aj na nepodarenom
politickom projekte sa da zarobit.

Socializacia strat ako dosledku finan¢nej a hospo-
darskej krizy sa politikom javi ako najmenej bolest-
né riedenie. Co je véak uz ukryté za horizontom vo-
lebnych obdobi st ¢asované bomby zvané verejny
dlh. O tom, Ze tikaniu by sme mali venovat primera-
nd pozornost, piseme v ¢lanku 2010 - jedna kriza
vystrieda druh?, pretozZe niektoré (aj velké) krajiny
nemajl od explozie daleko. O rizikach, ktoré z moz-
nych rieSeni krizy vyvstavajl, piSeme aj v ¢lanku Na
¢o Keynes nemyslel.

Vratme sa ale na Slovensko. O potrebe zniZovania
odvodového zatazenia prace sa v poslednej dobe
piSe dost - a to je dobre. A to nielen v stvislosti s
hospodarskou krizou, kde by znizovanie odvodov
pomohlo podnikatelom udrzat pracovné mies-
ta, pripadne vytvarat nové. Odborna diskusia by
vSak mala reflektovat obe strany mince, a tou je v
tomto pripade rozsah socidlneho systému a jeho
nastavenie. O tomto probléme piSeme v ¢lanku Je
mozZné znizovat platby do Socialnej poistovne? V
¢lanku Rozsah socidlneho systému sa dozviete,
Ze do slovenského socidlneho systému spada
viac ako polovica obyvatelov Slovenska.

V sUvislosti s krizou sa ¢asto spomina vyvoj neza-
mestnanosti. Malo sa ale hovori o vyvoji zamest-
nanosti. Takto nam unikd zaujimavy fenomén
- pocas krizy klesd zamestnanost v sikromnom
sektore, ktory musi Setrit. Verejna sprava sa ale
tvari, akoby tu Ziadna kriza nebola, a pocet jej za-
mestnancov sa zvySuje - samozrejme na naklady
sikromného sektora. Ako piSeme v ¢lanku Ako
klesa zamestnanost?, z takejto Startovacej Ciary
sa nasej ekonomike bude rast naozaj tazko.

Aby sme misku negativnych sprav suvisiacich s
krizou trochu odlahcili, uvadzame aj ¢lanok Vyhra
trhu. Precitajte si o manifestacii prospechu vyply-
vajliceho z dobrovolnej spoluprace v slobodnom
prostredi!

Prajem Vam slne¢ny prechod do jari a prijemné
Citanie.

Liek na grécku chorobu existuje

Juraj Karpis

nat.

Grécko je neustale v strede pozornosti médii. Nie, nezhasol
olympijsky ohen, hrozi bankrot. Hovorit v suvislosti s Gréc-
kom o hrozbe rozpadu eurozény je pritiahnuté za vlasy. Na
to je tato krajina priliS mala. BlizSie k podstate sa triafaj
reci o panike na finanénych trhoch a rozsireni ndkazy na
ostatné problematické krajiny - Spanielsko, Portugalsko a
irsko - v pripade, 7e by Eurépska Unia nechala Grécko pad-

Metafora epidémie Siriacej sa z Grécka je vSak mylna a
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zvadza k chybnym zaverom. Takmer vSetky
krajiny Zapadu sU uz davno nakazené viru-
som fiSkalnej nezodpovednosti. Bez ohladu
na to, ¢o sa stalo v Grécku. USA, Eurdpska
Unia a Japonsko v roku 2010 zistili, Ze key-
nesiansky obed fiSkalnej stimulacie nebol
zadarmo a socializacia strat sikromnych
bank zanechala obrovsk( sekeru.

USA, 40-krat vacsie nez Grécko, alebo 7,5-
krat vacsia Velka Britania maja rovnako de-
ficity vySe 10 percent HDP a gigantické Stat-
ne dlhy vysavajl kapital zo svetovych trhov.
Dostavaji tym mensie a slabsie krajiny do
problémov. Virus prepukol v chorobu najprv
v Grécku iba preto, Ze ostatné krajiny su
vacSie a zatial o nieco silnejsie.

Existuje liek na Grécku chorobu? NajlepSim
rieSenim zo strany Unie z hladiska buddcnos-
ti eura by bolo dat ruky prec. Jasny signal tr-
hom, Ze v menovej Unii sU tvrdé obmedzenia
fiSkalnej nezodpovednosti, by posilnil dove-
ru v Zivotaschopnost tohto projektu a v to,
Ze euro necaka ,dolarovy osud“ neustaleho
znehodnocovania.

Zdanlivo drastické rieSenie v podobe nute-
nej spravy zo strany Medzinarodného meno-
vého fondu v pripade bankrotu by zaroven
bolo asi to najlepsSie, ¢o sa Grékom moze v
dnesnej situacii stat. Racionalizovat vydav-

Porovnanie

Ale nam je

ky bolo nutné uz davno, ale aj grécki politici
zaénu robit rozumné kroky az vtedy, ked uz
nezostane ind moznost. Mozna pomoc zo
strany Unie racionalizané opatrenia iba zby-
toéne oddiali a vyvola faloSné ocakavania.

Tento pristup ma vSak jeden hacik. Nemec-
ké a franclzske banky pozicali Grékom 40,
respektive 80 miliard americkych dolarov,
v problematickych krajinach Gnie (Grécku,
Spanielsku, Portugalsku, irsku, Taliansku)
maju banky oboch krajin po vyse 700 mili-
ardach dolarov. Tvrdy pristup k hrieSnikom
preto urcite nepreferuji, kedZe pripadny
bankrot niektorej z tychto krajin by pre nich
predstavoval velké straty. Preto sa objavuju
reCi o ,eurdpskej solidarite“ napriek tomu,
Ze hovorit v tejto slvislosti o solidarite je asi
také primerané, ako hovorit o laske v stvis-
losti so znasilnenim.

Nemecky danovy poplatnik, ktorému zapcha-
li euroskeptické Usta Maastrichtskymi kri-
tériami, nema chut hradit grécky Zivot nad
pomery. Grécko ma najstedrejSie déchodky
v OECD a more Statnych zamestnancov s
platmi vyrazne vysSimi, ako su v sikromnej
sfére. Grécke odbory zvolavaju generalny
Strajk z dévodu planovaného posunu prie-
merného veku odchodu do déchodku zo 61
na 63 rokov a do 67 rokov pracujici Nemci

maju zatiahnut ich dlhy?

LSolidarite“ zatial stoji v ceste fakt, Ze Lisa-
bonska zmluva nepozna mechanizmus na
priamu pomoc Unie jednotlivym ¢lenskym
krajinam. V ¢lanku 122 sa sice piSe, Ze je
mozné pomdct Clenskému Statu, ktory je
,seridzne ohrozeny vaznymi tazkostami za-
pricinenymi prirodnymi katastrofami alebo
vynimocnymi javmi mimo jeho kontroly“, no
rozhadzovanie gréckych politikov mozno za
prirodn( katastrofu oznacit len tazko. Ziad-
ne nakupy gréckych dlhopisov ECB alebo pri-
ame pozicky teda podla stucasnej legislativy
neprichadzaji do Gvahy.

No ked sa chce, tak sa da obist aj krvopotne
ratifikovana europska ,Ustava“. V kuloaroch
sa uz diskutuje o rieSeni formou dalSich pozi-
¢iek nemeckych a francuzskych komerénych
bank a tieto pdzicky by garantovali nemecky
a franclzsky Stat. Tie by tak de facto Gréc-
ku pozicali svoj rating na ziskavanie financii.
Banky zarobia a zaroven sa neporusia pravi-
dla. Ideélne rieSenie.

Eurozéna ma pred sebou délezity milnik. Na
to, aby mohlo euro zdravo Zit, musi byt Gréc-
ko ponechané vlastnému osudu.

SME, 17.2. 2010

Hladanie indikatorov rastu Zivotnej Grovne je oSemetna
zalezitost. Rast HDP, rast prijmov, vek doZitia, ani jeden
z parametrov nie je postacujlci. Ukazuje sa, Ze zaver je
mozné urobit len na zaklade posldenia viacerych pre-
mennych. Jednym zo sklicok do mozaiky moze byt aj po-
rovnanie priemernej doby poberania déchodku muzmi v
rokoch 1965-70 s obdobim rokov 2002-07. Déchodco-
via sa nikdy nemali tak dobre (alebo aspon minimalne
tak dlho).

Cislo v bielom &tvorci oznaéuje stGidasny vek odchodu do
dochodku.

Slovensko v porovnani chyba. Na stranke Statistického
Uradu SR sa vSak da zistit, Ze 60 ro€ny muz ma nadej
na dalSich 17 rokov Zivota, a teda priemerna doba po-
berania dochodku je pri veku odchodu do déchodku 62 Canada
rokov na drovni 15 rokov. Nepodarilo sa mi zistit, aka Britain
bola doba dozitia 60 rocnych muZov okolo roku 1965,
dostupna je akurat priemerna stredna doba dozitia (nie

Specificka pre 60 rocnych), ktora bola 68,3. Ak sa vte- Poland ---’
dy odchéadzalo do déchodku v 60-ke, znamenalo by to E3 United States T l
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prediZenie Zivota dochodcu na déchodku o 7 rokov. i
Aj toto porovnanie naznacuje, Zze systém financovania B 1eland
dochodkov musi vychadzat z inych predpokladov ako

pred 40 rokmi. Doba poberania dochodku na Slovensku B Turkey
neustale rastie, od roku 1990 vzrastol o 2 celé roky. Portugal
Netreba zabldat, Ze Bismarck, jeden zo strojcov Statom B apan
riadeného priebezného systému, navrhol svoj systém

za Uplne inych podmienok ako panuji dnes. Priemerny [ SouthKorea
Prus sa rodil s nadejou na dozitie 45 rokov, zatial' ¢o
poberanie dochodku bolo mozné az po prekonani 70-ky.
AZ v roku 1916 sa tato hranica znizila na 65 rokov.

Sources: OECD; The Economist *Latest
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Vydavky statu

Financovanie vysielania rozhlasu v zahra-
niéi na kratkych vinach

Celkova suma: 1 mil. eur

Suma na jedného obyvatela: 0,18 Eur (5,6
Sk)

Popis: Naklady na zahrani¢né vysielanie Slo-
venského rozhlasu Radio Slovakia Internati-
onal dosahuji 2 miliény eur ro¢ne. Vysiela-
nie je pripravované vo viacerych jazykovych
mutaciach, pritom polovicu vydavkov spo-
trebuje financovanie nakladného radiového
vysielania v zahranici. Vysielanie radia je pri-
tom dostupné prostrednictvom satelitu a in-
ternetu, priom podla Statistik EU je internet
dostupny vo viac ako 65% domacnosti. Slo-
vensky rozhlas, ani Ministerstvo kultlry SR

(ktoré vysielanie na kratkych vinach dotuje)
nemaju Statistiku poc¢lvanosti zahraniéného
vysielania. Podla orientacnej metodiky BBC
pripada na jedného piSucého posluchaca
100 posluchacov. Za rok 2008 dostali jed-
notlivé redakcie zahrani¢ného vysielania
podla informacii vyro€nej spravy SRo spolu
5 394 reakcii, ¢o by podla metodiky BBC
znamenalo maximalne 539 400 poslucha-
cov. To je v priemere 1 500 za den. Nalade-
nie si tohto vysielania jednym posluchacom
v zahraniéi teda stoji danovych poplatnikov
priblizne 3,7 eur (vySe 100 Sk!).

Aj na nepodarenom politickom projekte sa da zarobit

Juraj Karpis

Kriza odviala figovy list, ktory zakryval vro-
denl vadu politického projektu jednotnej
eurépskej meny. Nie, krajiny eurozény ani
zdaleka nie s tak homogénne ako sa nam
europolitici snaZzili nahovorit.

A systém, v ktorom za rozSafnost vo verej-
nych vydavkoch, vysoké dochodky a vyborne
platené miesta v Statnej sprave platia obcéa-
nia ostatnych krajin nepovedie k optimalnym
vysledkom. Hovorit pri ,zachrane“ Grécka o
eurépskej solidarite je takmer trapne. Gréc-
ke odbory zvolavaju generalny Strajk z dévo-
du planovanému posunu priemerného veku
odchodu do dbéchodku veku zo 61 na 63
rokov a do 67 rokov pracujuci Nemci maju
zatiahnut ich dlhy?

Ze si Gréci zija ,nad pomery“ ilustruje aj
nasledujuci prehlad krajin OECD, zorade-
nych podla vysky percentualnej nahrady
predchadzajldceho prijmu. Ide o pomer Gis-
tého dbéchodku k Cistej mzde pracujiceho s
priemernou mzdou. Odhliadnuc od Turecka,
ktoré ma nizky pomer déchodcov v populacii
(podiel ludi starSich ako 65 rokov na ekono-
micky aktivnej populacii je tam len 10,4%,
kym priemer v OECD je 23,8%), je Grécko

lidrom. Priemerny zamestnanec si tam od-
chodom do déchodku polepsi o 10% na
ruku. NajvysSie mesacné dochodky vyplaca-
né v roku 2006 dosiahli az 2 538 EUR...

Napriek obrovskému zaujmu médii o
Grécko pritom nejde o Ziadne novoty.
Nemusite byt nositelom Spomienkove;j
ceny Alfreda Nobela za ekonomické

vedy, aby ste uz davno tusili, Ze jedna  New Zealand
menova v kombinacii s mnozstvom Unied States
samostatnych fisSkalnych politik ne-  Australia
. P . . i Canada
tvoria prilis stabilny systém (toto riziko  germany
sme pravidelne v slvislosti s eurom BF.IaT:TS%

spominali aj my - pozri napr. slide 6
prezentacie). Menej ludi uz ale vie,

Mexico

Japan

Ireland
United Kingdom

Czech Republic
Sweden

nych krajin sa budd postupne zvySovat. Po-
sledné mesiace boli pre fond zlatou banou a
bankrot Grécka by bol Jackpotom.

Aktualne.sk, 12.2. 2010

Average (mean) earners

o . Switzerland
ako na tomto fakte zarobit. Podarilo 'Grance
. . . orwa’
sa to Markovi Hartovi, ktory spolu s m;[;n"r
i H Portugal
Hong Kongskgg skupinou analytikov ¢ "o Republic
GaveKal zalozili koncom roka 2007 Italy
investiény fond s priznagnym nazvom  ana
European Divergence Fund (Fond eu- D*ll:ﬁ;!?k
répskych rozdielov). Fond vsadil na to, Iceland
5 ia A AT i Luxembourg
z.e konvergerlma je skor prianim poll Netherlands
tikov ako realnym faktom a rozdiely Hungary
.o . P . Greece
medzi urokmi za nemecké dlhopisy a Turkey

dlhopisy slabSich a menej zodpoved-

Bude Finsko poslednym Statom s prebytkom v EU?

Radovan Durana

V jednom z naSich komentarov sme pisali
o prudkom raste zadlzenia v podstate vset-
kych krajin EU. Z grafu, vyjadrujiceho prie-
merny schodok/prebytok verejnych financii
vyplynulo, Ze na konci 3. kvartalu 2009 boli
v EU len Styri krajiny, ktoré za 12 mesiacov
(oktober 2008 - september 2009) nemali
verejné financie v deficite. Skandinavske
krajiny a Luxembursko. Vynechame nezauiji-
mavé velkovojvodstvo piné dobre platenych

EU Gradnikov a pozrieme sa na zlbok Fin-
sku, ktoré malo prebytok v pomere k HDP
najvyssi.

Finska verejna sprava hospodarila s prebyt-
kovym rozpoctom od roku 1998. Krajina s
priblizne rovnakym poctom obyvatelov ako
Slovensko, s podielom vyvozu na HDP 47%
v roku 2008, s prijmami verejnej spravy na
Grovni takmer 54% HDP.

Prebytkové hospodarenie v obdobi 1998-

2008 dosiahlo priemer 3,7%, rekordnu hod-
notu 6,9% dosiahlo Finsko v roku 2000 a
este v roku 2007 bol prebytok 5,2%. V tom
istom obdobi prudko klesal dlh, v roku 2008
sa zastavil na Grovni 34,1%.

Zaujimavy je ale vyvoj dlhu v absolltnych
Gislach. Ak je rozpocet verejnej spravy pre-
bytkovy, a prebytok je pouzity na zniZzovanie
Statneho dlhu, mal by klesat nie len v % HDP,
ale aj v absolUtnych Cislach. Finsky dlh vSak



str.4 februar 2010

Finsky dlh a prebytok v % HDP
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v danom obdobi neklesol, naopak vzrastol,
ako ukazuje nasledujdci graf. Minimalne
posledné 4 roky vSak dlh klesal aj v absol-
Gtnych hodnotach. Mimochodom, UGrokové
naklady klesli za 10 rokov 0 50%.

Finsky dlh a prijmy verejnej spravy

110000
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0,0%
sky Stat svoje prijmy takmer
zdvojnasobil. DoSlo k tomu
preto, Ze ich podiel na HDP,

ktory rastol priemerne o 4,8%, bol relativne
stabilny a za 10 rokov klesol len 0 0,5% HDP
na aj tak vysokych 53,5%. Vysledkom teda
je, ze prebytkové rozpocty vo Finsku nedoka-
zali znizit dIh pripadajlci na obCana (skratila
sa akurat doba, za ktor( priemerny Fin spla-
ti ,svoju“ Cast dlhu). DIhodobé prebytkové
rozpoCty tiez nemaju vplyv
na postavenie Statu v eko-
nomike.
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EU, Ministerstvo financii ho
odhaduje na -2,7%. V roku
2010 dokonca na - 4,5%.
Maastrichtské kritéria teda
nedodrzi ani usilovny, v pre-
bytkoch hospodariaci ¢len
Pribeh klesajuceho dlhu sa tak podob-

50,0%

Gnie.

ne ako na Slovensku skoné¢i prudkym ras-
tom na droven 48,2% - to jest Groven z roku
1998. Finsko za dva roky padne tam, odkial
sa dostavalo 10 rokov. O ¢om to vypoveda?
O tom, Ze viac ako prebytky rozpoctov je
dolezitd Struktira vydavkov. Neschopnost
flexibilne upravovat vydavky, ktoré spocivaju
predovSetkym na vysokom objeme social-
nych davok a rozsiahlom Statnom aparate,
znaky typické pre ,socialny“ Stat, s rozho-
dujucim faktorom pri negativnej faze hospo-
darskeho cyklu.

Aj preto méa stanovovanie fiskalnych pravi-
diel (nielen maximalna hranica dlhu, ale aj
nutnost prebytkového rozpoctu) obmedzenu
Géinnost. Ak sa ekonomika vezie na vseo-
becnej bubline hospodarskeho rastu, ¢o bol
pripad uplynulych 10 rokov, tak tieto pravidla
dodrziava pri troche dobrej vole bez problé-
mov. Akonahle sa vSak ,dobra“ nalada strati,
rozsiahly Stat padne na tvrd( zem. Jedinym
vychodiskom, ako predchadzat zadlZovaniu
obcanov Statnym dlhom je minimalizovat
naklady verejnej spravy, rozpoctu nezatazo-
vat davkami, ktoré nie je mozné financovat
z vlastnych zdrojov v pripade poklesu HDP,
a prebytky bud pouZivat na zniZovanie dlhu
alebo z nich tvorit rezervu na zlé Casy.

Finweb, 11. 2. 2010

Na co Keynes nemyslel

Juraj Karpis

Rastlce mnoZstvo penazi v ekonomike a
ilizie vyvolavajuce neprimerane nizke Uroky
viedli k obrovskému mnozstvu mylnych in-
vesticii. Bublina v nehnutelnostiach praskla
a posledné dva roky sme svedkami boja o to,
kto tieto straty zaplati. Ako hor(ci zemiak si
ich prehadzovali hypotekarni diznici, banky a
iné financné institlcie. Rozpravky o financ-
nom armagedone ako jedinej alternative k
zachrane krachujlcich bank, ktoré dosta-
toCne vystrasili voliCov a umoznili politikom
straty socializovat a Ucet za nepodareni
party skoncil v ruke danovych poplatnikov. Z
¢oho ho zaplatia?

Zachranovat banky, ktorych slvahy casto
presahuji hruby domaci produkt krajin, v
ktorych sidlia, je drahy $pas. Do celkového
Gétu treba eSte priratat naklady pokusu o
keynesiansky obed zadarmo v podobe fiskal-
nej ,stimulacie*, ked'si politici poZicali na to,
aby sa mohli chvalit docasne rasticimi éisla-
mi hrubého domaceho produktu. Deficity a
dlh, ktory uz dnes dosahuje v rozvinutych
krajinach podiel na HDP, aky sme naposle-
dy videli, ked sa Eurépa zmietala v druhej
svetovej vojne, zvySuju aj rastlce vydavky

socialnych a zdravotnych systémov z dévo-
du starnucich populécii zapadného sveta.
Keynesiansky vseliek: ,Ak mas ekonomické
problémy, prostrednictvom deficitov si pozi-
¢aj z budlcnosti“ tak nardza na realitu: ¢o
robit, ak si z budlcnosti chcl pozicat vsetci
naraz?

Predzvest toho, ¢o svet ¢aka, priniesla zaci-
atkom roku grécka predkapela. Zatial nie je
isté, kto bude v oblasti statnych bankrotov
a menovych kriz headlinerom, pretoZe kan-
didatov je hned niekolko. Vysoké deficity
verejnych financii maja Spanielsko, irsko &i
Velka Britania, horicim favoritom je Japon-
sko s verejnym dlhom takmer 200% HDP.

Gorilou v miestnosti je ale najvacsia ekono-
mika sveta - Spojené Staty americké. Nie,
USA zatial' nebankrotujd, no ich bezodny
apetit po kapitale ohrozuje mensie a slab-
Sie krajiny. V roku 2009 narastol verejny dlh
USA o 1,9 biliéna na 12,4 bilibna dolarov. Aj
tento rok bude deficit pravdepodobne v okoli
10% HDP a predpovede hovoria, Ze verejny
dlh USA o 10 rokov dosiahne az 25 biliénov
dolarov. Napriek tymto neuveritelnym ¢islam
si USA poziCiavaju stale pomerne lahko.

Nadprodukciu americkych dlhopisov doteraz
z trhu pomahala vysavat priamymi nakupmi
americka centralna banka a (zlo)zvyk celé-
ho sveta utiekat sa k tymto dlhopisom ako k
tzv. poslednej bezpecnej investicii. No naku-
py centralnej banky Udajne v marci skoncia
a doteraz neoblomna viera celého sveta v
schopnost a volu amerického spotrebitela
jedného dna vsSetky svoje dlhy splatit sa
moze rozplynlt rovnako rychlo, ako sa v roku
1971 rozplynula viera drzitefov americkych
dolarov, Ze si ich moézu kedykolvek zamenit
za zlato. Stacil na to jeden televizny prejav
Richarda Nixona. Histéria si méZe zarymovat
a po takmer 40 rokoch mdzeme z Gst ame-
rického predstavitela opat pocut lakonicku
poznéamku ,Dolér je sice naSa mena, ale vas
problém.“ Pride vam radikalne znehodnote-
nie dolara a tym aj realnej hodnoty americ-
kého dlhu nepravdepodobné? Potom verite
v to, Ze sa krajina, ktora ma priamu kontrolu
nad poctom dolarov v obehu, bude necinne
prizerat ako rastie realna hodnota jej dlhu
a v zaujme spokojnosti veritelov akymi je
napriklad komunisticka Cina (50% americ-
kych dlhopisov drzia investori mimo USA)



ochudobnovat svojich ob¢anov, ich deti a
vn(cata. NavySe terajSi guvernér americkej
centralnej banky Ben Bernanke nema zrov-
na povest monetarneho jastraba.

Prave inflacia, ktora tvrdo postihne najma

nizkoprijmové vrstvy obyvatelstva sa ¢&rta
ako pravdepodobné vychodisko z problému
zéplavy tatnych dlhov. Tazko predstavitelné
alternativy s radikalne okresanie verejnych
vydavkov alebo dramaticky hospodarsky
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rast. No s obrovskym obrovskym, peniaze
odsavajlcim Statom na chrbte sa ekonomi-
ke bude rast naozaj tazko.

.tyzden, 1.3. 2010, 9/2010

Novi viadcovia sveta?
Radovan Durana

Medzinarodny menovy fond ma celkom sil-
na poziciu. Ked domaci politici nevedia, ako
z bahna von, pride so zachrannym balikom
penazi a nariadi reformy. Teoretické poza-
die tychto reforiem maji na svedomi hlavni
ekonomovia MMF, ktori spisali poucenia z
Krizy.

Ich zavery mozno zhrnUt do jednej vety, kto-
ra sa neodliSuje od ekonomického hlavného
pradu. Nastlpit musi aktivnejSia regulacia,
aby sa vytvoril priestor na efektivnejsie za-
sahy Statu.

Vznik krizy podla nich nijako neohrozuje ich
poévodné makroekonomické modely, chy-
by nastali v koordinacii regulacii centralnej
banky a vlad.

Pri¢iny cenovych bublin aktiv tak nehladajd

v lacnych peniazoch, ale v chybajlcej regu-
lacii, ktora by napriklad pri cenach domov
umoznovala korigovat maximalnu vySku Gve-
ru a teda aj dopyt po aktivach. Rast cien ak-
cii by sa mohol aktivne korigovat regulaciou
vySky paky.

Otazkou vSak ostava, kto by sa mal ujat tych-
to regulacii, aby boli spravne koordinované
s menovou politikou centralnej banky. Od-
poved je jednoducha: odbornici z centralnej
banky. Ich takmer nekontrolovanad moc, uz
dnes s obrovskymi dopadmi na ekonomiku,
by tak nesporne eSte narastla.

Pri svojich Uvahach vSak akosi rychlo zab-
Gdajl na to, Ze aby takéto regulacie mohli
posobit, bude musiet niekto vediet povedat,
Ze ceny suU vysoké, dlhy malo dostupné, ¢i

likvidita nizka. Nedavna minulost vSak uka-
zala, Ze prave tato schopnost zodpovednym
s rozhodovacou mocou chyba (centralni ban-
kari bublinu v nehnutel'nostiach popierali, az
kym im nesplasla priamo do tvare).

Bolo by naivné mysliet si, Ze presunom tych-
to kompetencii na ,nezavisli“ centralnu
banku, sa problém neschopnosti posudit
ceny aktiv vyrieSi. Centralna banka nie je
nezavisla, na vykon svojej hry potrebuje spo-
luhradov zo sikromnej sféry (banky). To, Ze
velké americké banky, zachranované vladou
a centralnou bankou, si dnes vacSie ako
boli pred krizou, naznacuje, ako velmi neza-
vislé dokazu byt verejné institlcie.

Ako klesa zamestnanost?

Richard Durana

Robert Higgs upozornil vo svojom komentari
na zaujimavy fenomén: po analyze dat ame-
rického Statistického Uradu zistil, Ze od roku
2007 do roku 2009 klesla zamestnanost v
stUkromnej sfére a narastla zamestnanost v
Statnej sfére. Ako je to u nas?

Navlas rovnako. V sikromnom sektore doslo
k poklesu zamestnanosti, nizSie uvedena ta-
bulka ukazuje medziro¢né indexy pre vybra-
né odvetvia. Pre zachytenie vahy relativnej
zmeny v poslednom stipci uvadzame aj ab-
solltny poéet zamestnancov v jednotlivych

sektoroch, vdaka ktorej napriklad vidime, Ze
v priemysle doslo k skutoéne vyznamnému
poklesu zamestnanosti (Zdroj: Statisticky
Grad SR, vSetky ¢isla sa vztahuji na januar
sledovaného obdobia)

No a na dalSom grafe vidime pocet zamest-
nancov verejnej spravy (Zdroj: Statisticky
Urad (bez sektorov vzdelavania a zdravotnic-
tva)).

Ako vidime, pocas celych dvoch krizovych
rokov stlpol pocet zamestnancov verejnej
spravy o 11,5% (porovnanie tGdajov 1Q 2008

a4Q2009).Smeteda

index Abseliitna svedkami rovnakého
zamestnanosti 2008 2009 2010 zamestnanost L
2010 vyvoja ako pozoroval

Priemysel 102,1 93,8 85,3 471213 v Spojenych Statoch
Stavebnictvo | 107,4 106,7 98,2 179 202 Higgs.
Predaj a
opravy motor. | 108,4 92,1 88,8 21457
vozidiel 185 -
Welkoobchod, |
okremmotor. | 99,1 89,4 20,4 97040 130 |
vozidiel 175 |
Maloobchod, |
okrem motor. | 100,9 98,0 98,0 155035 170
vozidiel 165 |
Ubytovanie 95,7 88,5 92,0 9739 |
Cinnosti 160
reftaurdciia 105,9 84,9 87,9 29528 |

ot 155
pohostinstiev |
Depemn s 104,6 97,9 112412 a0 |
skladovanie |
Informacie a 145 -

G 115,0 88,3 34859 w ]
komunikdcia 2 2

& ™~ ™
Vyimsng . 100,4 99,0 123984 o g
trhové sluZby - ~

Higgs varuje pred keynesianskymi tvrdeni-
ami o tom, Ze podpora pracovnych miest
VO verejnej sprave nasledne potiahne rast
pracovnych miest vo sfére sikromnej. Ako
priklad udava obdobie medzi rokmi 1929 a
1932, kedy doslo pocas Velkej hospodarskej
krizy k prepadu zamestnanosti v sikromnej
sfére, ktora sa na predkrizovu Groven dosta-
la az po 13 rokoch v roku 1941. Za ten Cas
vSak vo verejnej sprave vznikli miliény pra-
covnych miest...

Sdkromny sektor tak zda sa aj poCas tejto
krizy ponesie bremeno nielen prepadu vlast-
ného biznisu ako dobsledku hospodarskej
krizy, ale aj expanzie verejného sektora. A v
takejto situacii sa bude ekonomike rast na-
ozaj tazko.

Zamestnanci verejnej spravy v tis,

30 2008
40 2008
1Q 2009
20 2009
3Q 2008
40 2009
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2010 - jedna kriza vystrieda druhu?

Juraj Karpis

V rozhovore o Grécku som spomenul fakt, Ze Grécko je len jednym
z prvych vaznejSich prejavov celosvetového problému. Tym, Ze Staty
socializovali straty finanénych systémov a nenechali tieto subjek-
ty zbankrotovat v skutocnosti riziko v ekonomike nezniZili, iba ho
transformovali z rizika sikromnych finanénych subjektov na riziko
verejnych financii.

Stabilite a udrzatelnosti verejnych rozpoctov nepomohlo ani key-
nesidnske rozhadzovanie. Stiidia The Future of Public Debt sa na
tento problém pozrela bliZSie a jej posolstvo nie je priliS povzbudivé.
»Podla OECD v roku 2010 presiahne celkovy verejny dlh industria-
lizovanych krajin 100% ich HDP, nieco také sa eSte nikdy predtym
v mierovych ¢asoch nestalo. Bez ohladu na to, ako zle mézu uz
tieto fiSkalne problémy vyzerat, vychadzat iba z tychto oficidlnych
odhadov je takmer urcite zavadzajlce. Rychlo starnlce populacie
predstavuji pre mnohé krajiny vyhliadku na enormné budice na-
klady, ktoré nie s plne zahrnuté v momentalnych rozpoctovych
odhadoch.”

Deficity vybranych krajin (prvy stipec) a podiel verejného dlhu na
HDP (treti stipec) st uvedené v tabulke &.1.

Starnlca populacia zasadne prispeje k rychlemu rastu dlhu a z
toho vyplyvajicich Grokovych nakladov. V grafe ¢. 1 je odhad auto-
rov, aky bude podiel Grokovych nakladov na HDP vo vybranych kra-
jinach buducich 30 rokov, ak vliady budu udrZiavat siéasny podiel
vydavkov na HDP a vydavky na starntcu populaciu budu rast podla
demografickych prognéz (ni¢ sa nezmeni).

Citatela pre ilustraciu upozornime, 7e siéasné (rokové néklady
Slovenska sa pohybuju na Grovni 1,5-2% HDP, a u vacsiny krajin je
to menej ako 5%. Urokové naklady vo vySke 30% HDP by de facto
znamenali, Ze viac ako polovica danovych prijmov by vo vyspelych
krajinach smerovala len na Groky.

V tejto suvislosti autori Stldie upozornuju: ,Je nevyhnutné, aby sa
vlady neuspokojili s nicnerobenim z doévodu lahkosti, s akou do-
teraz financovali svoje deficity. Vyvoj budiceho produktu bude po
krize pravdepodobne trvalo pod Grovinou, ktord sme ocakavali len
par rokov dozadu. Vysledkom budu nizSie prijmy viad a vysSie vy-
davky, ¢o este viac stazi konsolidaciu. Ak vliady nepodnikn( kroky
zamerané na posun fiskalnej politiky k udrzatelnym Grovniam, tieto
naklady m6zu lahko vzrast naraz a dramaticky.“

Otazkou ostava, aké intenzivne by tieto kroky mali byt. Autori robili
projekcie dlhu aj v pripade scenéra, Ze vladam sa podari gradual-
ne znizovat schodok rozpocCtu verejnej spravy o 1% rocne nasle-
dujdcich 5 rokov, a déchodkové a zdravotné vydavky na starndcu
populéciu sa im v nasledujlcich dekadach podari udrzat na stcas-
nej vyske. Vyvoj dlhu v %HDP v takomto scenari naznacuje modra
preruSovana Ciara na grafe ¢. 2. (Cervena Ciara naznaCuje scenar,
ak by nedoslo k Ziadnym Gpravam vydavkov, zelena Ciara znamena
vyVvoj, v ktorom sa Setri ale vydavky na starnutie populacie rasta).
Velké ekonomiky Japonska, USA, Ci Velkej Britanie ani pri takychto
podmienkach dramatickému rastu dlhu neuniknd. Museli by zacéat
s razantnejSimi Skrtmi uz dnes.

Statne dlhy vSak neprindsajl naklady len v podobe Grokov. Vysoké
Statne dlhy kradnU zdroje sikromnému sektoru, ktory produkuje
hodnoty: ,.... zaznamenavame riziko, Ze neustale vysokéa Groven ve-
rejného dlhu znizi akumuléaciu kapitalu, rast produktivity a dlhodo-
by potencidl rastu. Napriek tomu, Ze neuvadzame priame dbokazy,
nedavna stldia naznaduje, Ze verejny dih bliziaci sa k limitu 100%
HDP méZe mat nelinearne rastlice negativne efekty na produkciu
(Reinhart and Rogoff (2009b)).”

A ako momentalne (5.2.2010) vidia rizikovost jednotlivych krajin
kapitalové trhy? Pravdepodobnost bankrotu méZzeme odvodit od

Tabulka ¢. 1
Fiscal situation and prospects’
Fracal balamee Strustural balanu" General government
debl’®
As a pereentage of GOP

2007 2010 2011 | 2007 2010 2011 2007 2000 2001
Austria -07 =55 58| =14 33 =36 62 78 82
Germany 02 53 48| -08 40 <37 85 82 8
Greece =40 =86 =100 =435 =659 =68 104 123 130
France 27 -86 80| -385 68 -83 0 42 o
Ireland 02 =122 <116| =13 =90 =90 28 8 g
Italy -15 =54 51| =22 =26 =28 112 121 1%
Japan 25 82 84| 34 T4 00 187 197 204
Netherlands 02 58 53| 08 58 3 52 n 82
Portugal 27 18 78| 28 &1 88 0T 9 a7
Spain 19 -85 77| 16 52 45 42 48 74
United Kingdam 27 -133 125 -34 105 -9 47 k) 24
United States -28 -7 -84 31 82 82 &2 92 100
China 08 -20 29 FO b
India 44 100 87 81 &8 )
Cither Asia” . 21 =12 -0 3 7 k]
Cenral Europe” a7 44 a8 3 28 b
Latin America -15  -24 -20 4 37 35

' Regisnal averages caleulsted a8 waighted avarages based on 2005 GDP and PPP sxchangd rales. * Hong Kang SAR,
Indonesia, Korea, Malaysia, the Phlippines, Singapore and Thadand, “The Czech Republie, Hungary and
Poland, * Argentina, Brazil, Chile and Mexico. ° Cyclically adjusted balance, ° For Argentina, the Philippines and
Thailand, cantral govemmant dabt

Sources. IMF, World Economis Qutiook; OECD, Economic Jutiook.

Zdroj: http://www.bis.org/publ/othp09.pdf?noframes=1
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ceny tzv. Credit Default Swapov. V tabul'ke st uvedené ceny v eurach za pois-
tenie 5 roéného Statneho dlhopisu danej krajiny v hodnote 10 000 eur. VSim-
nite si prudké vySe 50% medziro¢né zvysenie implikovanej pravdepodobnosti
bankrotu v pripade velkych silnych ekonomik Francuzska, Nemecka a USA.

Spoluautorom textu je Radovan Durana

Aktualne.sk, 19.2. 2010

Je mozné znizovat platby do

Socialnej poistovne?
Radovan Durana

Je pravdou, Ze odvodové zataZenie prace na Slovensku patri medzi vysoké.
Nie sme sice lidri, ale v prvej desiatke v ramci EU sa bezpedne umiestnime.
Je vysoké, pretoze vydavky Socidlnej a zdravotnych poistovni financujeme
najma z odvodov, vdaka ¢omu mozeme mat relativne nizke dane.

Ak je vSak sociadlny systém nastaveny tak, Ze vyplaca dochodok kazdému,
bez ohladu na jeho majetok a iné prijmy, je pochopitelne mimoriadne na-
kladny a tazko ho mozno nazvat solidarnym. Vysoké odvodové zataZenie
pritom nie je zadarmo, jeho negativa sa prejavuji najma na trhu prace, v
nedostatku tvorby novych pracovnych miest a snahou obchadzat povinnost
platit odvody. Legitimna je teda poZiadavka na jeho zniZenie. Existuje vSak
na znizovanie socialnych odvodov priestor? Ano aj nie.

Najprv zla sprava. Predstavme si, Ze Socialna poistoviia by od tohto roku
vyplacala len starobné a invalidné déchodky. A mzdy svojich piatich tisicov
zamestnancov. Ziadne iné vydavky, nemocenské, & podpory v nezamestna-
nosti. Kolko by jej ostalo prostriedkov, ak by sa vySka odvodovych sadzieb
nezmenila a Stat by doplatil chybajtce prijmy z titulu prevodu Gspor spori-
telov do druhého piliera? Ani cent, dokonca by si musela eSte zhruba 190
mil. eur pozicat.

Vysoké nezamestnanost a priemerna mzda rastica akurat tak vo verejnej
sprave zahatali pritok prijmov Socialnej poistovne. V roku 2009 malo dojst
k poklesu prijmov oproti roku 2008 od ekonomicky aktivnych osodb, na rok
2010 je planovany len 1% rast oproti roku 2008. Na druhej strane vSak vy-
rovnanosti rozpoCtu brania utekajl rastice vydavky na déchodky, v tomto
roku sa valorizovali 0 3%. NoZnice sa tak prudko otvaraju a takyto obraz nas
¢aka aj v nasledujtcich rokoch.

Sucasna vysSka odvodov do Socidlnej poistovne preto postacuje akurat na
vyplatu déchodkov. Znizenie odvodov by automaticky znamenalo zvacéSenie
diery v pokladniéke. Co s tym?

Kym sa nezacne upravovat vydavkova strana bilancie poistovne, sadzby od-
vodov sa dajl znizovat len vtedy, ak sa rozsiri zaklad pre ich vypocet. Odvody
by sa mohli platit z kazdého prijmu, mzdového, dividendového, ¢i z ndjomné-
ho, ¢im by sa zvysila ich neutralita a odstranilo sa znevyhodnenie prace. Na
druhej strane vSak treba brat do Gvahy riziko, Ze vymenou za tuto ,spravodli-
vost“ by sme mohli skongit s vySSim celkovym zataZenim, Ze zaplatime Statu
viac ako doteraz. Toto riziko nie ja malé, tento rok doplaca vlada poistovni
nad ramec nakladov dochodkovej reformy vyse 20 miliard korin a tejto za-
taze by sa iste rada zbavila v prospech vydavkov, ktorymi moze presadzovat
svoje zamery.

Dlhodobo udrzatelné znizenie objemu platieb poistovni sa neda dosiahnut
bez Uprav vo vyplate déchodkov. Kvéli ohnromnej diere v Socialnej poistovni
by sa k nim malo pristipit ¢o najskoér. Oddialenie odchodu do déchodku je
ako Ciasto¢né a jednoduché opatrenie po ruke, aj ked sa v ¢asoch vysokej
nezamestnanosti tazko presadzuje. Skratenie doby poberania déchodku by
znamenalo rozdelenie finanénej zataze medzi platiacich (budu platit dihSie)
a poberatelov (dochodok bude poberany kratSie). Rovnako spomalenie valo-
rizacie na inflaciu, avSak limitovand rastom miezd.

Zasadnym opatrenim by vSak bola zmena paradigmy déchodkového systému

z celoplodného na adresny. Statny socialny systém si uzurpoval kontrolu nad
ob&anmi Zijucimi v starobe. Dévody pre 100% pokrytie socialnym systémom
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Tabul'ka ¢. 2

Country Default Risk As Measured By CDS Prices®

Zdroj: Seeking Alpha

Country Current 12/31/2009 YTD % Chg Start of 2008
Portugal 225.0 91.7 ST
France 87.7 _
Iceland 636.1 411.9 54.4 64.7
Germany 54.3 _

Australia

Dubai 647.0 447.0 44.8 N
Greece 410.0 283.4 44.7 22,1
South Korea 122.7 85.5 43.5 46.5
Spain 162.7 113.5 43.3 18.2
Italy 152.0 109.2 39.2 20.3
Malaysia 121.5  89.6 35!5 43.5
Belgium 72.2 53.9 34.0 . 106
South Africa 138.3 143.3 31.5 78.3
Japan 29.0 68.1 30.7 . &5
Thailand 122.7 96.3 27.3 55.0
China 93.2 734 27.0 -
Colombia 176.2 142.8 23.4 130.0
Peru 150.4 123.6 21.7 115.7
Brazil 145.0 122.6 21.5 103.0
Philippines 202.7 167.6 20.9 153.0
Turkey 212.7 182.8 16.4 166.5
Bulgaria 267.0 229.6 16.3 78.6
Argentina 515.9 16.3

Austria 97.7 84.0 16.2

Russia 212.1 184.6 14.9 B87.5
Mexico 151.8 133.3 13.9 70.0
UK 93.7 82.5 13.5

Paland 149.8 132.2 13.3 26.3
Slovakia 89.4 79.2 12.8 18.2
Chile 77.6 69.3 12.0 30.1
Vietnam 252.2 231.1 9.1 126.2
Kazakhstan 238.3 222.1 7.3 201.8
Israel 132.4 124.5 6.3 33.5
Ireland 167.7 158.0 6.1 -
Indonesia 196.0 188.0 4.2 153.5
Egypt 248.7 249.5 ~ 101.6
Lebanon 261.7 274.8 233.3
Venezuela _

*Cost per year to insure 510,000 of debt for 5 years. US CDS prices are
priced in Euros.

pri existujucich rodinnych vazbach a kumulovanom majetku
a Usporach chybajud. Je na Case, aby stat starsim obéanom
zodpovednost za vlastny osud vratil a podporoval len tych
ludi vo vysokom veku, ktori si pocas Zivota nedokazali dosta-
toCne nasporit, alebo nemohli. To znamena adresne. Takato
postupna (!) zmena by v priebehu niekolkych desiatok rokov
vytvorila priestor na zniZzovanie odvodov, ktoré budeme ozna-
Covat za vyznamné, a nie kozmetické. Ak vSak nechceme ro-
bit zmeny v prvom pilieri, budeme ho musiet zaplatit, hovorit
nieco iné by bolo ilGziou.

Hospodarske noviny, 9.3. 2010
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Cena statu

Vystavba dial'nic vs. vynosy z myta

Investi¢né naklady na vystavbu 157 km dialnic finan-
covanych prostrednictvom PPP projektov by mali dosi-
ahnut 6,3 mid. eur. Ak k tejto sume priratame naklady
na financovanie myta, celkové investicné naklady do
rozvoja dialni¢nej infrastruktdry sa vyrovnaji 6,6 mid.
eur, resp. 10% HDP Slovenska v roku 2010. Vynosy
mytneho systému, ktory je vSak aplikovany na 2435
km. ciest a dialnic by mali dosiahnut okolo 200 mil.
eur. Ro¢né splatky zo 4 velkych PPP projektov by pri-
tom nasledujlcich 30 rokov mali dosahovat 750 mil.
eur (splatky myta by podla zmluvy mali skoncit po 13
rokoch, vySka splatky by nemala presahovat 100 mil.

eur).

www.cenastatu.sk

750000000€

200000000€

Predpokladana vyska rocnych splatok PPP
projektov na vystavbu dialnic (vratane

poplatkov za mytny systém)

Predpokladané cekové rocné vynosy z
mytneho systému

Rozsah socialneho systému

Juraj Galvanek

{

Pocet ludi spadajlcich do socialneho sys-
tému sa na Slovensku blizi k neuveritelnym
trom milibnom. V nasledujlcej tabulke su
pocty ludi s ndazvom davky, na zaklade ktorej
sa stavaju stcastou socialneho systému.

poberajlci tto formu podpory dostavaju in-
validny dochodok, resp. nemocensku davku.
Cielom teda bolo zistit priblizny pocet ludi,
ktori maju od Statu narok na nejaku social-
nu davku, alebo vznika uz len z dévodu ich

existencie (napr.

Pocet

tis. pridavok na die-

Ddchodcov *

1273 ta)

k davke **

Poberatel'ov davky v hmotnej nidzi a prispevku

Poberatelov ne-
5g| mocenskych da-

Poberatel'ov nemocenskych davok ***

a5 vok, davok v ne-

Poberatel'ov davky v nezamestnanosti **** 33

zamestnanosti a
dochodcov zara-

Vyplacanych pridavkov na deti

1350 dujeme do soci-

Spolu

2 794| alneho systému

z toho dobvodu,

Pocet obyvatelov SR 5 440| 26 lieto ,poiste-
Podiel Fudi, ktori poberaji davky socialneho nia” nemaju po-
systému 51,29% istny, ale danovy

* starobnych, pred¢asnych a invalidnych,
** pocet poberatelov je znizeny na tretinu,
kvoli prienikom s poberatelmi déchodkov a
pridavkov na deti, *** nemocenské, oSet-
rovné, vyrovnavacie, materské, znizené o 30
perc. z dovodu moznych prienikov s inymi
formami socialnej podpory, **** rovnako
znizené o 30 perc.

Zdroj: Socialna poistovia, Ministerstvo pra-
ce, socialnych veci a rodiny, Statisticky Grad

Poéty su zaokrahlené na tisicky nadol, Cize
pocet 2 794 000 ludi je eSte optimisticky
odhad. Navyse rozne davky ako napr. na po-
mocky pre zdravotne postihnutych sa uz na-
zapocitavaju, pretoze ratam s tym, Ze ludia

charakter. Prvy
dovod je absen-
cia zmluvy medzi obéanom a Socialnou po-
istoviou, teda Clovek ani SP nemdéZu nijako
ovplyvnit formu a mieru poistenia i vySku
poistného plnenia. To je dané zakonom, Cize
v pripade odvodu ide len o formu zdanenia a
nasledne vyplacania socialnej davky. Druhy
ddvod je neviazanost prostriedkov vybranych
ako urcité poistenie na vyplacanie poistného
plnenia len tohto druhu. Nehovoriac o tom,
Ze v pripade potreby sl chybajice finanéné
prostriedky poskytované Statom. To len po-
tvrdzuje danovy charakter celého systému.

Pri pridavkoch na deti ide jednoznacne o
transferovu platbu a kedze narok na nu vzni-
ka existenciou dietata, mladistvého, i vyso-
koskolaka, Stat takouto ploSnou davkou za-
radil do socialneho systému 1,35 mil. ludi. A
to nepocitam s ich rodiémi ako poberatel'mi

tejto davky, ktorych je dalSich 700 tisic - tym
by stlplo percento ludi, ktori spadaji do so-
cialneho systému na 66 percent, teda 2/3
populacie. Argument, Ze Stat nikoho davku
nen(ti zobrat neobstoji, kedZe tym by sa
Elovek pripravil o &ast prijmu. Stat mu to-
tiZ peniaze najprv berie, aby mu ich potom
spatne daval. Efektivny socialny systém sa
musi vyznacovat adresnostou a nie plosnym
rozdavanim penazi. Problémom pridavkov
na deti je aj fakt, Ze Stat v drvivej vacsine tie-
to peniaze ziskava z platov ich rodicov, ktory
ich po zloZitej ceste medzi Gradmi dostava-
ji naspét. Tato davka aj z titulu nizkej vys-
ky teda nic¢ nerieSi a o tito sumu by mohol
Stat vyberat menej penazi. Vysledny efekt
by bol nutne pozitivny, kedZe by sa z tychto
penazi nestratilo 10-15% na financovanie
Gradnikov. Socialne slabym vrstvam musi
byt nastaveny efektivny systém podpory na
zaklade ich celkového nizkeho prijmu, a nie
tieto nedostatky kompenzovat absolitne ne-
adresnou davkou typu pridavku na dieta.

Na Slovensku je teda napriek len 11 per-
centam ludi ohrozenych chudobou podpo-
rovanych Statnym socialnym systémom 51,3
percenta ludi. Najst na to racionalne vysvet-
lenie asi nebude jednoduché, pretoze vacsi-
na ludi, ktor& momentéalne nie je ohrozena
chudobou, by Ziadne socialne davky nepo-
trebovala, keby od nich Stat peniaze najprv
nevybral.

Nedostatky slovenského socidlneho systé-
mu sme analyzovali v nasej stadii Analyza
socialneho systému SR a navrhy rieSenia
jeho hlavnych nedostatkov, ktorl najdete na
nasej internetovej stranke.

Finweb , 24.2. 2010
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Vyhra trhu

Juraj Karpis

DARPA, americka Statna Agentdra pre pro-
gresivne vyskumné projekty v oblasti obrany,
usporiadala koncom roka 2009 zaujimavi
sutaz. Na roznych miestach nad Gzemim
USA ukotvila desat ¢ervenych, dva a pol me-
tra velkych meteorologickych balénov.

Tomu, kto prvy urci ich presnud polohu, sltbi-
la 40-tisic dolarov. Ihlu v kope sena v podobe
presnych suradnic desiatich balénov nasiel
ako prvy tim z prestiznej americkej univerzity
Massachusetts Institute of Technology (MIT).
Ako dlho trva najst desat balénov na ploche
dvestokrat vacsej, ako je Slovensko? Ani nie
devat hodin.

Vitazi z MIT zverejnili internetovi stranku s
informaciami o schéme finanénych odmien

fudom, ktori pomdézu pri lokalizacii balénov.
Jeden baléon mal hodnotu 4000 dolarov.
Ten, kto poskytol informacie o jeho polohe,
mohol pocitat s 2000 dolarmi v pripade, Ze
tim sutaz vyhra. To vSak nie je vSetko. Ten,
kto nalezcu baléna odporucil na tim MIT, do-
stal 1000 dolarov.

Ten, kto, odporucil toho, kto odporudil nalez-
cu, dostal 500 dolarov. Dalsi &lanok v retazi
referencii dostal 250, 125... Rozdiel medzi
odmenami a vyhrou darovali charite. Vdaka
rozumnému dizajnu odmien boli ludia moti-
vovani hladat nielen balony, ale aj ludi, ktori
by mohli vediet, kde balony su. Na to, aby ste
sa do projektu zapojili, ste nemuseli byvat v
USA. Spamovat znamych divnymi otazkami

o Cervenych americkych balénoch ste tak
mohli pokojne aj zo Skalice.

Rychle najdenie balénov nie je len impozant-
nou demonstraciou zavratnej rychlosti Sire-
nia informacii v socialnych sietach prepoje-
nych internetom. Pokus je ilustraciou toho,
ako hladko problémy roztrisenych informa-
cii dennodenne riesi dobrovolna spolupraca
cudzich ludi motivovana ziskom - volny trh.
Cenami a ziskom koordinované Usilie obrov-
skej siete ludi po svete sa snazi najst balony
neuspokojenych potrieb zakaznikov. To vSet-
ko bez centralnej moci a planov na tridsat
rokov.

SME, 8. 3. 2010

INESS v lete organizuje uz stvrty rocnik The Liberty Camp
Hotel Piatrova, Vrutky, 24 - 30 juna 2010

INESS organizuje vo Vritkach pri Martine v
dnoch 24. az 30. jina uz Stvrty ro¢nik po-
dujatia The Liberty Camp. Toto vzdelavacie
je urcené pre tych, ktori chcl diskutovat a
naucit sa viac o ekondmii, podnikani, filo-
zofii a prave. Prenasat budi tak ako kazdy
rok renomovani lektori z Eurépy i spoza oce-
anu. Jazykom celého podujatia je anglictina
a opat oCakavame UcCastnikov z viacerych
Kkrajin.

VSetky potrebné informacie spolu s navo-

dom ako sa prihlasit a fotogalériami z pred-
chadzajlcich kempov najdete na nasej inter-
netovej stranke

www.iness.sk/lec
Uéastnicky poplatok je 109 Eu r

Cena zahfna ubytovanie, stravu a poskytnu-
té vzdelavacie materialy. Rezervujte si svoje
miesto uz dnes!

.-"-I-..-'r.
Advancing Democracy Worldwide

Cena statu na strednych a vysokych skolach

V septembri minulého roku sme ucitelom tristo strednych $kol na Slovensku poslali
ucitelsky balicek Cena Statu, ktory im mdze pomoct pri vyucbe problematiky verej-
nych financii. V navaznosti na cyklus prednasok, s ktorymi sme zacali pred rokom,
pokracujeme aj v tomto Skolskom roku s prednaskami pre ucitelov a pre Studen-
tov, cielom ktorych je objasnit fungovanie verejnych financii, finanény vztah ob-
Gan - Stat, ako aj ukazat, ako sa da pri vyucbe vyuzit internetovy portal Cena Statu
(www.cenastatu.sk) a uéebné pomacky, ktoré sme pre ucitelov pripravili.

Minuly mesiac sme o Cene Statu prednasali na dvoch strednych skolach v Malac-
kach.

Tymto sa zaroven obraciame na ucitelov, ktori maji zaujem pouzivat Cenu Statu ako
pomdcku pri vyucbe o verejnych financiach: prosim, kontaktuje nas na telefébnnom
Gisle 02 - 5441 0945 alebo elektronicky na adrese: iness@iness.sk, my prideme za
Vami na Vasu skolu a v cca hodinovej prezentacii vzdelavaci projekt Cena Statu Vasim
ucitelom detailne predstavime.
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Zaujimava internetova adresa

Americkeé dlhove poéitadlo Vel'mi pekne spracované Statistiky nielen amerického dihu najdete na stranke

http://www.usdebtclock.org/

Pro/Anti Market

Pro MARKET
Afrika bohatne

Chudoba a nerovnost prijmov neklesajl
~iba“ celosvetovo, ale aj na najzaostalejSom
kontinente. Hovori o tom Studia od autorov
Xavier Sala-i-Martin a Maxim Pinkovskiy.

JTradic¢ny nazor, Ze v Afrike sa neznizuje mie-
ra chudoby, je nespravny. Pouzitim metodiky
Pinkovskiy a Sala-i-Martin (2009) odhaduje-
me rozdelenie prijmov, mieru chudoby, ne-
rovnost a socidlne ukazovatele pre africké
krajiny v rokoch 1970 - 2006. Ukazujeme
ze:
1.)
2.) Ak bude sucasny trend pokracovat,
ciel' znizit podiel ludi s prijmom menej ako
jeden dolar na den na polovicu (Millennium
Development Goal) sa naplni v planovanom
termine

3.) Zrychleny rast, ktory zac¢al v roku 1995,
znizil africkd prijmovu nerovnost namiesto
jej prehibenia

4.) Africké zniZenie chudoby je pozoruhod-
ne plosné: neda sa vysvetlit velkostou krajiny
alebo jednotnym stborom krajin, ktoré maju
nejakd prospesnu geografickl alebo histo-
rick( charakteristiku. VSetky kategorie kra-
jin, vratane tych s nevyhodnou geografiou a
histériou, prechadzajld procesom znizovania
chudoby. Konkrétne: chudoba klesla vo vnu-
trozemskych aj pobreznych krajinach, v kra-
jinach s nerastnym bohatstvom aj bez neho,
v krajinach s priaznivymi ako aj nepriaznivy-
mi podmienkami pre polnohospodarstvo, v
krajinach s rozdielnou koloniélnou histériou,
v krajinach s vyvozom otrokov pocas afric-
kého obchodovania s otrokmi vySSim ale aj
niz§im ako median na obyvatela.”

Africka chudoba klesa a klesa rapidne

Citovani autori na zaklade rovnakej metddy
analyzy rozdelenia prijmov a rastu HDP v pa-
rite klpnej sily argumentujd, Ze podiel sveto-
vej populacie Zijucej za menej ako dolar na
den klesol z 26,8% v roku 1970 na 5,4% v
roku 2006.

ANTI MARKET

Este lepsi napad ako Srotovné

Stvrtinu ceny, alebo maximéalne 5000 libier.
Taka je dotacia britskych danovych poplatni-
kov majitefom novych elektromobilov alebo

hybridov. Vlada chce tymto presunom zdro-
jov (rozumej redistriblcia) podporit predaj
min. 46 000 aut.

Tu uZ konéi vSetka sranda. O pigovianskej
dani (napr. dan za znecistovanie ovzdusia),
to jest pristupe - Kto chce znecistovat, nech
za to plati. - sa aspon da diskutovat.

Ale rozumné argumenty politiky priamej do-
tacie klpy aut (podpora spotreby namiesto
jej zdanenia) sa hladaju tazko. Vnucuje sa
vSaj jeden silny dovod. Potreba zvySenia
noc¢ného odberu pridu z dovodu prebytku
elektriny vytvorenej nadmernym poctom ve-
ternych elektrarni. Jeden omyl naviSeny na
druhom.

Kto drzi vacésinu rizikovych gréckych dlho-
pisov?

Pravdepodobne nasa nova centralna banka
- ECB. Domnieva sa Gulian Tett vo svojom
stipci vo Financial Times: ,Momentalne od-
hady hovoria, Ze grécke banky drzia takmer
37 mld. eur z celkového mnoZstva 270 mld.
eur vydanych gréckych dlhopisov a poklad-
niénych poukazok. Predpoklada sa, ze ne-
mecké banky, ako napriklad Landesbank,
drzia iba o nieco menej, pricom franclzske
banky maji tieZ vyznamny objem gréckych
dlhopisov.”

Kto drzi zvySok?

JTriezvy odhad hovori, Ze velkéa ¢ast, ak nie
vacsina tychto dlhopisov je momentalne v
ECB. Nakoniec prave to, ¢o repo operacie
ECB v podstate robia je, Ze umoznuji ban-
kam vymenit rizikové aktiva (napriklad gréc-
ke dlhopisy) za nieco bezpecnejsie (eura).”

2% pre INESS

Venujte svoje 2% z dane Z
rijmu INESS

INESS sa aj tento rok uchadza o Vase 2%
z dane z prijmu za rok 2009. Tieto pro-
striedky su dolezitou stucastou financova-
nia nasich projektov (jednym z nich je aj
Market Finesse, ktory prave Citate). Ak sa
spolu s nami nazdavate, ze nase projek-
ty prispievaju k zlepSovaniu povedomia a
dopadoch statnych zasahov na hospodar-
stvo i Zivot jednotlivcov, venujte nam vase
2%.

Ak ste sa rozhodli svoje 2% z dane z
prijimu poukazat INESS, na stranke
www.iness.sk najdete navod, ako to uro-
bit, spolu s predvyplnenymi tlacivami, kto-
ré na to budete potrebovat.

Za Vasu podporu Vam vopred dakujeme!

PODPORTE INESS!

INESS je nezavisla neziskova organizacia,
ktora uskutocnuje svoje aktivity vo velkej
miere vdaka podpore darcov. Ak sympa-
tizujete s aktivitami INESS a radi by ste
financne prispeli k ich uskuto¢novaniu,
moZete tak urobit bankovym prevodom
na Ucet INESS: 266 475 2087 / 1100 (Ta-
trabanka, a. s., HodZovo namestie 3, 811
06 Bratislava). Do spravy pre prijimatela
uvedte ,Dar*.

Srde¢ne Vam dakujeme.
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