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“
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Editorial

Richard Durana

0Od posledného Cisla Market Finesse pretieklo v Du-
naji dost vody a za tento ¢as sa udialo na Sloven-
sku, ale aj u nas v INESS, mnoho veci.

V novembri sme ziskali dalSie vyznamné medzina-
rodné ocenenie pre nas vzdelavaci projekt Cena
Statu - po druhy raz sme boli oceneni americkym
Atlas Economic Research Foundation, ktory portalu
udelil cenu Templeton Freedom Award. Ocenenie,
ktoré sme ziskali v konkurencii 132 think tankov
zo 48 krajin, sme boli preberat vo Washingtone.
Tejto udalosti sa podrobnejSie venujeme na tejto
strane.

V novembri sme tiez spoluor-
ganizovali nasu prvd medzina-
rodnd konferenciu s nazvom
Malé vlada - dobra vliada, kde
ako hlavny reénik vystapil
svetoznamy reformator, viac-
nasobny minister, poslanec
parlamentu a velvyslanec
Nového Zélandu, uznavany
expert na reStrukturalizaciu
verejného sektora prof. Mauri-
ce McTigue. DalSimi reénikmi
boli napriklad predseda Narodnej rady SR Richard
Sulik, Statny tajomnik ministerstva financii Vladimir
Tvaro$ka &i Radovan Durana z INESS. Viac informa-
cii 0 podujati ako aj o tom, kde je mozné vzhliadnut
videozaznam prednasok a odportcéania pre vladnu
politiku, najdete na strane 3.

V novembri sme tieZ v otvorenom liste vyzvali via-
du, aby Eurépskej komisii odpovedala zaujatim
jasného stanoviska k tzv. Zelenej knihe, v ktorej
komisia vyzyva Clenské vlady ¢lenskych krajin na
zaujatie postoja v diskusii o budlcnosti regulacie
dochodkovych systémov. INESS tiez predloZil svoj
navrh znenia stanoviska, ktory sme adresovali nie-
len naSej vlade, ale tiez priamo Eurépskej komisii.

Hlavné body si moZete precitat si ho na strane 4.

KedZe sa nam z Casovych dovodov nepodarilo
publikovat Market Finess na jesen, pripominame
dolezité udalosti z leta:

Na konci jila sme organizovali podujatie s ndzvom
Odkaz Miltona Friedmana pre slobodu, na ktorom
sme si pripomenuli prinos tohto velkého ekondéma
20. storoCia a zaroven v zaujimavych prednaskach
Juraja Karpisa z INESS, Ronalda IZipa z Trim Bro-
kers a naslednej diskusii rozobrali aktualne dia-
nie v monetarnych zalezitostiach a mozné buduce
scenare vyplyvajlce zo slcas-
nych politik centralnych bank.
Viac sa docitate na strane 9.

Zaciatkom augusta prednie-
sol v Bratislave na pozvanie
INESS Dr. Sean Gabb, riadi-
tel' The Libertarian Alliance,
uzZ svoju tretiu vyro€n( pred-
nasku, tentoraz na tému Crea-
ting Libertarian Hegemony via
Control of the Popular Arts. O
tom, kde sa da pozriet video-
zaznam jeho zaujimavej pred-
nasky, sa doditate na str. 10.

A ako to uZ byva, komentovali a analyzovali sme
tiez kroky nasich novych zakonodarcov i dianie v
Eurozéne. Niekolko komentarov najdete aj v tom-
to viano¢nom Cisle.

Nezabudnite sa pripojit k tisicke nasich priatelov
na Facebooku. Budete vzdy v obraze, ¢o pripravu-
jeme a na ¢om prave pracujeme.

Prajem Vam pekné sviatky prezité v kruhu tych, na
ktorych vam zalezi,

C

INESS ziskal ocenenie

Templeton Freedom Award 2010

INESS sa podarilo uz po druhy raz ziskat prestizne oce-
nenie Templeton Freedom Award, ktoré kazdorocne
udeluje americky Atlas Economic Research Foundation
think-tankom z celého sveta za vynimocny prinos pri Si-
reni myslienok slobody. INESS ocenenie ziskal v kateg6-
rii Cena za vynimoc¢ny pocin mladych institutov, pricom
Atlas najviac zaujal nas dlhodoby vzdelavaci projekt
Cena Statu a spdsob, akym priblizujeme mladej genera-
cii vSeobecné poznatky o zakladnych mechanizmoch a

proporciach verejnych financii.
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Spomedzi 132 think-tankov zo 48 krajin od-
borna porota v 6smich kategériach ocenila
prinos spolu Sestnastich think-tankov z desi-
atich krajin. S tohoro€nym ocenenim ziskava
kazdy vitaz cenu 10 000 doléarov.

V novembri sme cenu boli prebrat vo Wa-
shingtone, DC. Atlas Economic Research
Foundation ceny zvyéajne odovzdava v ram-
ci svojej vyroénej konferencie The Liberty
Forum. Tento rok sa na nej poc¢as dvoch dni
z(OcCastnilo viac nez 380 Ucastnikov z celé-
ho sveta. Témami panelov boli od Setrenia
vo verejnych financiach, sound money, cez
aplikaciu biznis modelov do Sirenia slobody
az po energetickl budicnost. Vystupili taki
recnici ako Charles Murray, Russ Roberts z
Mercatus Center, Ed Crane z CATO Institute,
Steven Horwitz z St. Lawrence University, Ga-
briel Calzada z Instituto Juan de Mariana v
Spanielsku & Tom Palmer z Atlasu. V paneli
Messaging Strategies vystupil s prednaskou
aj Richard Durana.

Jednym z vrcholov podujatia bol kazdoro¢ny
The Freedom Dinner, na ktorom sa zUc¢astni-
lo viac nez 350 hosti. Hlavnym reénikom bol

znamy americky komentator a laureat Pulit-
zerovej ceny George Will. Nahoda napriklad
chcela, ze som na Freedom Dinner stretol
novozélandského reformatora Maurica McTi-
guea, ktory bol len par dni predtym hlavnym
reCnikom na na-
Sej konferencii s
nazvom Mala vla-
da - dobréa vlada v
Bratislave (viac na
strane 3).

Tento rok samot-
nému Liberty Fo-
rum predchadzal
kurz Think Tank
101 pre 19 lidrov
nadejnych instita-
tov zo 14 krajin z
celého sveta. Ri-
chard Durana bol
jednym z lektorov.

Z hladiska mozZnej
spoluprace s dal-
Simi institGtmi z celého sveta je pre nas ur-
Cite zaujimavy velky zaujem o projekt Cena

Statu, zaznamenali sme viacero ponUk na
spolupracu na mutaciach pre viaceré krajiny.
Snad sa niektoré podari zrealizovat. Nech je
¢o porovnavat.

Richard Durana prebera cenu od riaditela At-
lasu Brada Lipsa (vlavo) a prezidenta Alexa
Chafuena (vpravo).

Porovnanie

Kto ma vacsi problém?

50 najvacsich bank sveta a ich rozmiest-
nenie po krajinach (Gislo v kruhu je miesto
v rebricku velkosti a pod nim velkost aktiv
v mld. USD). Z grafu je jasné, preco sl ko-
meréné banky a ich nedostatocna kapitali-
zacia zasadne vyznamnejSim problémom v
EU ako USA.

The world’s top 50 banks -
and the institutions that
no longer exist

Ranked by The Banker magazine, based on latest assets figtres

What does this show?
Assets. debrs

$1,344bn

Sestarels Centai Hisparo

Norway Sweden

Vydavky statu

Domov Spevackeho zboru slovenskych uéi-
telov (SZSU)

Rocéné naklady: 216 358 eur v roku 2009
(podla zavere¢ného Gctu Ministerstva Skol-
stva SR)

Popis: Domov SZSU je prispevkova orga-
nizacia Ministerstva Skolstva SR, ktora
prevadzkuje penzién v Trencianskych Tep-
liciach. Pévodne bol penzién vo vlastnictve
Spevackeho zboru slovenskych ugitelov. Mi-
nisterstvo Skolstva dnes prispieva na chod
penziénu uvedenou sumou, pricom dotéacia
sa pravdepodobne vyuziva na financovanie

ubytovania pocas sUstredeni ¢lenov spevac-
keho zboru (vyrocna sprava ani dopliujlce
informacie nie si dostupné).

Vzhladom na dostatok alternativnych uby-
tovacich mozZnosti nie je zrejmé, pre¢o mi-
nisterstvo podporuje prave tento penzion.
Ulohou verejného sektora, a to sa tyka aj re-
krea¢nych zariadeni ostatnych ministerstiev,
by nemalo byt poskytovanie sluzieb, ktoré v
dostatoCnej miere a kvalitativnej Skale po-
skytuje sikromny sektor. Pripadna podpora
Spevackeho zboru ucitelov, by mala spadat
pod grantové schémy Ministerstva kultury.
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Konferencia Mala vlada - dobra vlada

Richard Durana

INESS a SAKS (Slovenska asociacia pre zna-
lostnu spolocnost) zorganizovali v Bratislave
dna 2. novembra 2010 medzinarodni kon-
ferenciu s ndzvom Mala vlada - dobra vliada
s atraktivnym obsadenim, ktora priniesla ni-
elen zaujimavé prednasky ale aj inSpirativnu
diskusiu.

Na konferencii, ktora sa uskutocnila v utorok
2. novembra v hoteli Radisson Blu Carlton
v Bratislave sa prezentovali a prediskutovali
moznosti, spdsoby a efekty redukcie vlad-
nych zasahov a vydavkov.

S plenarnou prednaskou o vyzname reduk-
cie Statu vystlpil prof. Maurice McTigue,
viacnasobny minister, poslanec parlamentu
a velvyslanec Nového Zélandu, uznavany ex-
pert na restrukturalizaciu verejného sektora,
v sUcCasnosti viceprezident Mercatus Center
pri George Mason University vo Washingto-
ne.

Na konferencii vystupili:
Rudolf Pozgay, SAKS , Richard Durana,
INESS (otvorenie konferencie)

prof. Maurice McTigue - Vyznam redukcie
Statu - best practice z Nového Zélandu (ple-
narna prednaska)

Richard Sulik (predsedova Narodnej rady
Slovenskej republiky) - Statna byrokracia a
transfery medzi Statom a obyvatelstvom
Vladimir Tvaroska (Statny tajomnik Minis-
terstva financii) - Stat pod tarchou ekono-
mickej recesie

Lubomir Plai (AZZZ) - Produktivita vlady ver-
zus kvalita Statnej sluzby

Jan Oravec (RUZ) - Co potrebuji podniky pre
svoju prosperitu ako fundamentu pre pro-
speritu spolo¢nosti

Radovan Durana (INESS) - Co stoji za ras-
tom verejnych vydavkov?

Na nasich strankach najdete nielen video-
zaznam prednasok i diskusie ale aj powe-
pointové prezentacie recnikov.

Partneri podujatia

---------------
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Sponzori podujatia

Fotogaléria z podujatia:
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Odporucania z konferencie Mala vlada - dobra viada
a z rozhovorov s prof. Maurice McTigue

Prof. Maurice McTigue ako viacnasobny mi-
nister vo viade Nového Zélandu prispel vy-
znamnou mierou v 90-tych rokoch minulého
storocia k redukcii viadnych vydavkov o cca
66%. Mnohé z reforiem, ktoré presadil, st v
platnosti dodnes.

VlIady vo vyspelych krajinach deklaruji zau-
jem zabezpecovat prosperitu svojich krajin.
Tento zamer, ak ma byt udrzatelny, je mozné
zabezpedit len pri dodrzani logiky hospodar-
skeho rozvoja, ktord ma nasledovni postup-
nost:

investicie -> pracovné miesta -> prosperita

Realizacia tejto postupnosti v podmienkach
Slovenska vyZaduje zvysit atraktivitu podni-
katelského prostredia v oCiach investorov,
ako nevyhnutnej podmienky pre prilev kapi-
talu. V tejto suvislosti je mimoriadne dolezi-
té realizovat takl viadnu politiku, ktord bude
reélne vytvarat podmienky pre rozvoj podni-
kania na Slovensku.

Odporiic¢ania pre vladnu politiku:

A. Zvysenie atraktivity podnikatelského
prostredia znamena:

1. Zredukovat administrativnu narocnost a
urychlit (zijednodusenim a elektronizaciou)
procesy:

* zakladanie podnikov,

e zapis zmeny vlastnika nehnutelnosti do
katastra,

¢ zakladanie Zivnosti a obchodnych spolo¢-
nosti,

¢ vydanie stavebného povolenia,
¢ platenie dani.
2. Odburat vliadne intervencie a stimuly

(transakéné naklady robia z vladnych stimu-
lov neefektivne nastroje, ktoré navyse defor-
muju konkurencéné prostredie).

3. Zvysit efektivitu prace stdov za Gcelom

zabezpecéenia vymozitelnosti prava.

4. Zredukovat a zefektivnit tvorbu zakonov,
ktoré majua dopad na podnikatelské prostre-
die.

e Odmietat eurépsku legislativu zvySujlicu
administrativnu naro¢nost v podnikatelskej
sfére.

e Zriadit komisiu, ktora bude odobrovat
jednotlivé legislativne navrhy na zavadzanie
novych regulacii do parlamentu. Zaroven
zabezpedit, aby Ziadna regulacia nemohla
byt zavedena bez schvalenia parlamentom.
Predsedom komisie by mal byt predstavi-
tel opozicie v parlamente. Kazda regulacia
predlozena komisii musi obsahovat dolozku
dopadov na vSetky sektory a oddévodnenie
jej potrebnosti. Ak ju komisia do parlamentu
nepusti, Ziadost na rovnaku regulaciu moze
byt komisii predloZzena najskor o rok. Kazda
regulacia ma limitovanu platnost (5 rokov),
¢o zabezpedi pravidelny navrat do parlamen-
tu a vyhodnocovanie jej opodstatnenia.

B. Viadnu politiku zamerat na eliminaciu
verejného dlhu, ktory zo svojej podstaty
vytvara pre potencialnych investorov neis-
té prostredie (pravdepodobnost zvysenia
dani v budiicnosti). Za tym ticelom:

e Zredukovat vydavky verejnej spravy. Z
aktivit zabezpecovanych Statnou spravou a
samospravou vyclenit tie, ktoré moézu byt za-
bezpecované privatnou sférou.

* Poziadavky na financovanie programov na
jednotlivych ministerstvach ako aj vo vlade
posudzovat pri dodrzani nasledovnych krité-
rii:

1. Preukazte reélnu existenciu problému

2. Preukéazte, ze navrhovany program alebo
aktivita vyriesi problém

3. Informujte o tom, kto iny uz rieSi dany
problém (zabezpecuje prislusni aktivitu) s
cielom posudit, Ze ¢i by nebolo efektivnejSie
financne mu prispiet namiesto vytvarania
nového duplicitného programu.

4. Vycislite finanéné naklady spojené s reali-

zaciou programu (aktivity)

5. Preukazte, Ze ked ukoncite dany program,
nebudu potrebné znova dalSie financie.

* Pracovnikov verejnej spravy financne moti-
vovat na znizovani vydavkov.

e Spruznit mobilitu pracovnikov verejnej
spravy (napr. vypovednd lehotu nahradit zvy-
Senim platu).

e Rozpodtovym a prispevkovym organiza-
ciam by sa nemali nominalne medziroéne
navySovat rozpocCty, ale v dosledku predpo-
kladaného rastu produktivity naopak znizo-
vat. (priklad z Nového Zélandu ukazuje, Ze
medzirocny pokles rozpoctu o 2% pre vSet-
ky RO a PO, pokial je definovany zakonom,
nema negativny vplyv na kvalitu sluZieb po-
skytovan( tymito organizaciami ani po viac
ako desatroCi, prave naopak, je tlakom na
vysSiu efektivitu)

Po eliminacii dlhu, na zaklade znizenia vy-
davkov Statu, prebytky rozpoCtu vyuzit na
zniZzovanie dani a vytvaranie rozpoctovej re-
zervy pre krizové pripady. V rozpocte by malo
byt uvedené detaily rozhodnutia, ako sa s
prebytkom naloZzi.

C. Zabezpecit vysoki mieru transparent-
nosti vo vsetkych aktivitach verejnej spra-
vy spojenych s pouZivanim prostriedkov
ziskanych od danovych poplatnikov a tiez
vo financovani politickych stran.

Za tym ucelom prijat zakony o transparent-
nosti a fiskalnej stabilite. Pre inSpiraciu poz-
riet zahrani¢nd legislativu:

¢ Fiscal Responsibility Act ~-Novy Zéland

¢ Budget Honesty Act - Australia

¢ Code of Fiscal Stability —Velka Britania

* Government Accountability & Transparen-
cy Act - Kanada.

Vypracovali: Richard Durana, INESS, Rudolf
PoZgay, SAKS

Navrh stanoviska k Zelenej knihe EK

Radovan Durana

INESS Institat ekonomickych a spolocen-
skych analyz v tomto dokumente predklada
svoj navrh znenia stanoviska k Zelenej kni-
he zverejnenej Eur6pskou komisiou, v ktorej
vyzyva vlady Elenskych krajin na zaujatie
postoja v diskusii o budlcnosti regulacie
dochodkovych systémov.

Eurépska komisia zverejnila Zelenl knihu
venovanU( déchodkovej problematike so sna-
hou rozvinGt diskusiu o potrebe zavedenia

novych, ¢i Uprav existujucich regulécii v tejto
oblasti, ktorych cielom by mali byt primera-
né, trvalo udrzatelné a bezpecné europske
dochodkové systémy. V Zelenej knihe pre-
dostrela 14 otazok tykajdcich sa budtcej po-
doby dbéchodkovych systémov, ku ktorym by
sa mali vyjadrit nielen vlady ¢lenskych kra-
jin, ale aj obc¢ania, ktorych sa to tyka. Termin
ukonéenia verejného pripomienkovania bol
stanoveny na 15.11. 2010.

Komisia v tomto dokumente identifikovala
najvacsie vyzvy dochodkového zabezpece-
nia v lenskych krajinach EU. St nimi ich fi-
nancna udrzatelnost a miera nahrady v pro-
stredi meniacej sa demografickej Struktury
a neistého hospodarskeho rastu. Viaceré
krajiny uz reformnym procesom presli, niek-
toré viac, niektoré menej UspesSne. Tohto
predmetu sa tiez dotykaju predloZené otaz-
ky Komisie, ktora sa okrem iného pyta, ¢i by



mali byt posilnené a rozsirené celoeuropske
regulacie s cielom zabezpecit udrZatelné a
primerané dochodkové zabezpecenie. Do-
mnievame sa, Ze nie.

Hoci komisia v Zelenej knihe uvadza, ze
primarnu zodpovednost za dbéchodkové
systémy maju clenské krajiny a dokument
neobsahuje konkrétne navrhy, uz samotna
formulacia otazok vzbudzuje podozrenie z
mozného pretavenia niektorych z otazok
do vSeobecne platnych smernic, ¢o by zna-
menalo vyznamné obmedzenie moznosti
buddcich Gprav dochodkovych systémov. Vy-
zyvame preto Slovensku vliadu, aby Europ-
skej komisii odpovedala zaujatim jasného
postoja, ktory prispeje k zabezpeceniu su-
verenity Slovenska v tejto oblasti. Priestor
pre kompetenciu Europskej komisie v otaz-
kach dochodkového systému by mal byt
podla INESS ohrani¢eny tromi ciel'mi:

1. Zjednodusovat cezhranicnii prenositel-
nost dochodkovych narokov vyplyvajiicu z
vol'ného pohybu l'udského kapitalu.

2. Vytvarat tlak na ¢lenské Staty, aby trans-
parentne a ¢o najobjektivnejsie informova-
li o rizikach, ktorym celia nielen kapitalové
formy sporenia, ale aj priebezné formy za-
bezpecenia.

3. Pripravovat analytické vystupy porovna-
vajiice jednotlivé systémy na zaklade spo-
loénej metodologie, ktoré by mali slizit
pre narodnych tvorcov politik, ale tiez ako
zrkadlo, ktoré mo6zu dobre informovani ob-
¢ania nastavit politikom, ktori prirodzene
prehliadaji dlhodobé efekty navrhovanych
opatreni.

Vseobecné zhodnotenie

Medzi krajinami EU panuju v oblasti dochod-
kového zabezpecCenia neustale obrovské
rozdiely. Rozdielnost tychto systémov odraza
odlisny spolocensky a kultlrny vyvoj, systémy
rozlicnym spdsobom reflektuju spolupracu a
vzajomnu zavislost generacii v danej krajine.
Na ilustraciu staci poukazat napriklad na su-
Gasnul odlisSnost dochodkového zabezpece-
nia v Holandsku, kde déchodky z penzijnych
a zamestnaneckych fondov v slcasnosti
predstavuju takmer 60% hodnoty dochodku,
a a v Grécku, kde cela dochodkova davka
plynie vyhradne z verejného déchodkového

Plan C

Juraj Karpis

Euro dostalo zaCiatkom roka v Grécku in-
farkt. irska horGcka odhalila, Ze nakladny
bajpas vo forme eurovalu nezabral tak, ako
sa Cakalo.

Fakt, Ze nad osudom eura stéle visi otaznik,
vyvolava diskusie o potrebe planu B pre Slo-
vensko. Ako alternativa bola navrhnutd ex-
humacia a oZivenie slovenskej koruny.

Spat k malej, volatilnej mene a navrat ob-

systému, priom podiel déchodku na prie-
mernej mzde je napriek odliSnej ekonomic-
kej vykonnosti tychto krajin rovnaky. Mnohé
krajiny si pritom stale nesplnili domacu dlo-
hu a nepristlpili k rieSeniu problematickych
priebeznych systémov. Sprisnenie existuju-
ceho regulaéného prostredia, ¢i zavedenie
novej spoloénej regulacie stanovujlcej kon-
krétne poziadavky a limity je v tak rozlicnom
prostredi neziaduce.

Za existencie neistoty budliceho ekonomic-
kého rastu, ktora je zvlast dnes evidentna
a zaroven nemoznosti predvidat ekonomic-
ké vztahy v horizonte presahujicom jednu
dekadu, by bolo nanajvys nezodpovedné
zvazovat Krajiny v ich Usili prispésobovat
systém socialneho zabezpecenia ekonomic-
kym moznostiam harmonizujlicou regula-
ciou. Naopak stav, v ktorom vznikaji rézne
sposoby rieSenia problémov, vedie na jednej
strane ku generovaniu optimalneho rieSenia
(konkurencia), ktoré nie je dopredu pozna-
telné, na druhej strane je poistenim proti
vzniku enormnych nakladov pri zlyhani jed-
ného z postupov.

KaZzda regulacia nevyhnutne so sebou nesie
riziko zlyhania, nespravneho nastavenia.
Ddéchodkové systémy s behom na dlhé tra-
te a chybné rozhodnutia pri ich nastavovani
vedl k vysokym nakladom na ich napravu,
¢i uz financnym, alebo spolo¢enskym, vyply-
vajlcim zo spominanej vzajomnej zavislosti
generacii. Stcasné generacie si musia byt
vedomé zodpovednosti za moZné negativne
dopady reguléacie, nakol'ko tieto rozhodnutia
vramci Statom zabezpecovanych déchodko-
vych systémom vytvaraja zavazky pre dosial
nenarodené generacie, ktoré mézu mat na
primeranost ¢i spoluticast na déchodkovom
zabezpeceni iny nazor, ako ich rodicia, Gi
prarodicia, ktori tieto systémy vytvaraja. Do-
znievajlca finan¢éna kriza, ktorej spoloénym
menovatelom bola okrem iného aj neschop-
nost (podla niektorych nemoznost) zabezpe-
¢it efektivnu finanéna regulaciu, ukazala, ze
naklady chybne nastavenych pravidiel mézu
byt rozsiahle.

V neposlednom rade vytvaranie harmoni-
zovanych Standardov na centralnej drovni
znamena znizovanie miery zodpovednosti
lokalnych politikov. Za akékolvek zlyhanie
takejto regulacie, nech je nim nastavenie

sahu a vaznosti vyskovej budove naproti
Slovenskému rozhlasu? Dat slovenskym po-
litikom s katastrofalnym vysvedcenim za fis-
kalne zvladnutie krizy opat do riak zazracny
Lbezodny“ hrnéek monetarnej politiky a tym
aj osud nasich uspor? Navrat zombie koru-
ny naozaj neznie ako prilis lakavy scenar.

No existuje aj iné rieSenie. Je mozné vystapit
z euroz6ny a zbavit sa hrozivo rastdcich za-
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primeranosti vySky Statom vyplacaného
dochodku, alebo poziadavky na kapitalovd
primeranost penzijnych fondov, by nebolo
mozné vyvodit jednoznacnu politickl zodpo-
vednost.

Okrem rizik, vyplyvajicich z mozného
pristipenia k intenzivnejSej harmonizacii
dochodkovych systémov, je potrebné uviest
aj skutocnosti, ktorym Komisia nevenuje v
Zelenej knihe dostato¢nu pozornost, pripad-
ne ich nespravne interpretuje.

V Zelenej knihe sa vyhla otazke vypoctu a
zverejnovania skrytého deficitu déchodkoveé-
ho systému. Prave tento Gdaj by mal rozsirit
scasny spodsob zverejiovania verejného
dlhu a odkryt tak nevyvazenost priebeznych
systémov zabezpecenia.

Pri ¢itani dokumentu mozno nadobudnit
pocit, Ze povinné systémy individualneho ka-
pitalového sporenia nie si dostatocne regu-
lované. Najma v pripade Slovenska je pritom
opak pravdou. Prave prili§ prisna a opatrna
regulacia, snaha eliminovat kazdé riziko,
zabranuje moznému vysSiemu zhodnoteniu
Uspor. Rovnako autori hovoria o probléme
dvojnasobnych platieb, to jest potrebe doto-
vania prvého piliera vplyvom odklonu Casti
odvodov do fondov Il. piliera. Oznacenie toh-
to transferu za problém vedie k podozreniu,
Ze autori textu podcenuju dlhodobu neudrza-
telnost priebeznych pilierov vzhladom na de-
mograficky vyvoj. Povinny druhy pilier , ktory
zniZuje buddce zavazky statnych pokladnic,
je rieSenim a nie podstatou tohto problému.
Nejde teda o dvojnasobnd platbu, ale o rea-
lizaciu nevyhnutnych nakladov déchodkovej
reformy, pricom prave ich financovanie z
danovych a privatizacnych prijmov vyjadruje
skutocnost, Ze ide o celospolocenské bre-
meno.

Konkrétne otazky

Eurépska komisia vo svojom dokumente
vzniesla 14 otazok, na ktoré oCakava od
Elenskych Statov odpovede. Viaceré z tychto
otazok maju zasadny charakter, preto sme
pripravili navrhované zdévodnenie odpovedi.
Najdete ich na naSej internetovej stranke.

Bratislava, 8.11. 2010

vazkov na zachranu bohatSich, nezodpo-
vednejSich krajin a ich bankarov bez toho,
aby sme teatralne zanevreli na euro. Staci
zrusit monopol jedinej, politikmi vybranej
meny na Slovensku.

Nechajme na samotnych [udi, ¢i si prelo-
Zia vajicka z jediného koSika opatrovaného
Eurépskou centralnou bankou aj do dalSich
koSikov alternativnych mien, ktoré si ziskaju
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ich doveru. Nech si vyberU, ktord mena je z
celosvetovej konkurencie najlepsia.

Podla nich a nie podla ministerstvom finan-
cii zaplatenych propagacnych reklam a le-
takov. Nech hlasuju svojimi peniazmi, ktora
centralna banka sa zoc€ivo¢i nasledkom krizy

sprava najzodpovednejSie.

Rovnako ako slovenska vlada nerozhoduje
0 operacnom systéme v nasich pocitacoch,
nemala by ani o tom, v akej mene obchodu-
jeme, Zijeme Ci platime dane. Ak zavedieme
volny obeh mien na naSom Gzemi, prestane-

me byt rukojemnikmi tych, ¢o za nas rozhod-
nd vo Frankfurte alebo v Bruseli.

SME, 20.12. 2010

Kto si pletie kapital s obycajnymi peniazmi

Juraj Karpis

Obyvatelia ostrova Yap v Mikronézii pouzivali ako peniaze rai kamene.
Sa to velké vapencové disky s dierou v strede. Najvacésie z nich maju
polomer dva metre, vahu Styri tony.

Tak ako vSetky peniaze, ktoré si vyberie volny trh, aj rai kamene boli
velmi vzacne. Na ich vytesanie a transport zo 650 kilometrov vzdi-
alenych ostrovov Palau bolo treba vySe sto ludi. Platilo sa nimi na
svadbach, pri dedeni, pri politickych obchodoch &i pri oby¢ajnych na-
kupoch.

Disky boli roztrisené po ostrove, mnohé z nich pri miestach, kde sa
stretavajl ostrovania. S diskom sa pri zmene jeho vlastnika méalokedy
hybalo, pridalo sa len meno nového.

Na prelome 20. storoéia ovladlo ostrov Nemecko. Jeho spravcovia boli
spociatku zufali. Nevedeli najst spdsob, akym by dondtili miestnych
pracovat na prestavbe tamojsich ciest.

Potom to niekomu napadlo. Nemci ostrovanov vyvlastnili namalo-
vanim ¢iernych krizov na rai kamene. Napriek tomu, Ze miestnym
neubudlo z potravin, domov ¢i pracovnej sily, citili sa neznesitelne
chudobni. Zrazu boli pre Nemcov ochotni tvrdo driet vymenou za zma-
zanie kriZa na zbytoénych diskoch.

Absurdné? S vysmechom ,primitivnych“ ostrovanov opatrne. Kto veri
v schopnost centralnej banky zvySovat blahobyt spolo¢nosti stimula-
ciou ekonomiky ,lacnymi peniazmi“ alebo oCakava Uspech kvantita-
tivneho uvolnovania, smeje sa sdm na sebe.

Kym ostrovania verili, Zze pomalovanim kamenov schudobneli, on veri,
Ze vyrobenim novych Zetonov zbohatneme. Podlieha rovnakému kla-

mu - pletie si redlny kapital s oby¢ajnymi peniazmi.

SME, 22.11.2010

Mali by dial'nice stavat vyhradne slovenski podnikatelia?

Martin Vlachynsky

,Stat by mal davat zékazky vyhradne sloven-
skym firmam.“ Tato mySlienka je ¢asto re-
cyklovana nielen vo verejnych kruhoch, ale
aj v sikromnej sfére. Nedavno to bol Klub
500, teda klub slovenskych vlastnikov a
spoluvlastnikov spoloénosti zamestnavaju-
cich viac ako 500 zamestnancov, ktory vy-
dal prehlasenie, Ze ,sU pohorSeni konanim
rezortu dopravy pri planovanej vystavbe di-
alnic v ramci projektov PPP. Cielom kaZdej
vlady musi byt podpora vlastnej ekonomiky,
podpora a vytvaranie podmienok pre tvorbu
a udrzanie pracovnych miest ludi, ktori v da-
nej krajine Ziju.“ Je vSak uprednostiovanie
dodavatelov na narodnej baze skutocne vy-
hodné? Rozoberieme to na najéerstvejSom
pripade.

Vyhodnost vyhradného pridelovania Stat-
nych zakaziek je pre vlastnikov slovenskych
firiem nesporna. Vzhladom k tomu, Ze slo-
venskych firiem schopnych postavit tak roz-

siahly projekt, ako sU dialnice, je minimum,
znamenalo by zbavenie sa zahrani¢nej kon-
kurencie prakticky automatické zabezpece-
nie obrovskych objednavok pre par firiem
bez ohladu na cenu a kvalitu - sen kazdého
podnikatela.

Automatickad prospesnost takéhoto kroku
pre slovenského obéana je vSak iba ima-
ginarna, pricom moézZeme argumentovat z
troch pohladov.

Nie je to vyhodné pre Slovensko. Nasa re-
publika je malou ekonomikou, ktora cerpa
velké vyhody z otvoreného trhu. V januari az
auguste 2010 sme vyviezli tovary a sluzby za
30,3 miliard euro. Auté zo Ziliny, obrazovky z
Trnavy, Ci Zelezné plechy z KoSic - to vSetko
uprednostnili obyvatelia sveta pred svojimi
domacimi vyrobkami, pretoZze na Slovensku
to vieme vyrobit efektivnejSie. Opacnym
smerom pritiekli tovary a sluzby za 30 mili-
ard euro - suroviny a sluzby, ktoré nemame

(ropa, bauxit, Zelezna ruda ¢i dovolenky pri
mori), alebo ich nedokadZeme vyrobit tak
efektivne, ako zahranicie (napriklad mikro-
Cipy, turbiny a aj dialnice). Import pracov-
né miesta nenici, ale presiva ich tam, kde
vyrobia viac - do exportnych odvetvi. Ak by
sme nasilu uprednostrovali vyrobu vSetkého
doma, skoncili by sme tam, kde Severna Ké-
rea - vyrabajlca vSetko, ale ni¢ poriadne.

Nie je to vyhodné pre ob¢ana. Vynechame
otazku, preco vlastne staviame dialnice z
nasich dani, a nenechame to na trh, a osta-
neme pri zakladnom pravidle vyhodného
obchodu - ¢o najvyssiu kvalitu za ¢o najme-
nej penazi. V tomto pripade zakazku ziskali
nemecké a raklske spolo¢nosti. Slovensky
obcéan tak dostane za menej penazi lepSiu
dialnicu (za predpokladu, Ze obstaravanie
prebehlo korektne). Medzinarodna konku-
rencia je aj vaéSou zarukou, Ze si firmy po-
strazia sitaz a upozornia na nekalé praktiky,



ako sa stalo uz mnohokrat. Ak by zakazky
automaticky dostavali len slovenské firmy,
je vacsie nebezpecenstvo, Ze politici by za
drobny poplatok odsuhlasili projekt s nezmy-
selnymi nakladmi. Ako sa uz stalo mnoho-
krat.

Treti pohlad rozporuje vyhodnost ,narod-
ného obstardvania“ pre zamestnancov
slovenskych stavebnych firiem. Samozrej-
me, automatické garantovanie zakaziek by
kratkodobo zaistilo zamestnanost v odvetvi
a mozZno aj zatlacilo na zvySenie miezd. Z
dlhodobého hladiska by tieto firmy, chra-
nené pred konkurenénym tlakom, mali
slabl motivaciu na neustdle zlepSovanie
a zefektivhovanie. Jedného dna sa dnesné
budovanie dialnic na dih nevyhnutne zasta-
vi, alebo prudko spomali, a vtom momente
umelo chranené firmy budi hodené na trh,

kde budi mat vocCi ostrielanym superom
tazk( poziciu. AngaZovanost nemeckych Ci
rakuskych firiem na Slovensku pritom nezna-
mena, ze uvidime tisice Nemcov v reflexnych
vestach valcovat asfalt, alebo bagrovat zemi-
nu. Vacésina pracovnikov bude slovenska, len
riadenie, know-how a ¢ast strojového parku
bude zahrani¢na.
Automatické pridelenie Statnych zakaziek
slovenskym firmam by znamenalo slusné
zisky pre ich vlastnikov, ale pravdepodobne
Cistu stratu pre slovenskych danovych po-
platnikov.

Autor je spolupracovnik INESS

Hospodarske noviny, 16.12. 2010
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Konzumerizmus je keynesianstvo

Steven Horwitz

Jednym z najzhubnejSich a najrozSirenejSich
ekonomickych omylov je presvedcenie, ze
klacom k zdravej ekonomike je spotreba. S
touto myslienkou sa neustale stretdvame v
tlaci i pri beznych konverzaciach, a to najma
v obdobi ekonomickej recesie. Ludia hovo-
ria: ,No, ak by sme opéat zacali nakupovat
tovar, ekonomika by sa pozdvihla“ alebo ,Ak
by bolo viac penazi v rukach spotrebitelov,
dostali by sme sa z krizy.“ Tato viera v silu
spotreby je nieco, ¢o v poslednych rokoch ve-
die vacsinu hospodarskych politik s nekonci-
acim zoznamom protikrizovych bali¢kov.
Tato predstava je dediéstvom pomyleného
keynesianskeho uéenia. Zdrojom bohatstva
je produkcia, nie spotreba. Ak chceme mat
zdravd ekonomiku, musime vytvorit také
podmienky, kde vyrobcovia mozu pokraco-
vat v procese vytvarania bohatstva urcené-
ho na spotrebu, a zaroven podmienky, ktoré
domécnostiam a firmam umozZnia vytvarat
Uspory, ktoré s nevyhnutné na financova-
nie tejto produkcie.

Zvadza to k prirovnaniu k problému ,sli-
epka alebo vajce“; napokon naco je dobré
vyrabat tovar ak ho nema kto spotrebovat?
Vychodiskom z tohto kruhu je uvedomenie
si, Ze spotreba je mozna len vtedy, ak sme
nieco vyrobili a predali za tcelom ziskania
prostriedkov na to, aby sme mohli spotre-
bovavat. Zacat analyzu spotrebou vychadza
z predpokladu, Ze prostriedky na Au uz su
nadobudnuté. Naopak, bohatstvo sa tvori v
procese vyroby, pri ktorom sa zdroje presku-
pujd tam, kde maja pre ludi vySSiu hodnotu
ako pri alternativnom rozloZeni. Tato vyroba
je financovana z Gspor domacnosti, ktoré sa
spotreby vzdali.

Vkladanie vacsSieho mnozstva zdrojov do

rak spotrebitelov prostrednictvom viadnych
stimulov zlyhava prave preto, lebo takto pre-

sunuté bohatstvo v skuto€nosti pochadza od
producentov. Toto sa zretelne prejavi pri vy-
davkoch financovanych z dani, ale rovnako
tak pri deficitnych vydavkoch a inflacii. Pri
deficitnych vydavkoch bohatstvo pochadza
z nakupov Statnych dlihopisov producentmi.
Pri inflacii pochadza imerne od drzitelov do-
larov (ktoré boli ziskané z produkcie), ktorych
klpna sila je oslabena narastom ponuky pe-
fazi. Aniv jednom pripade vlada bohatstvo
nevytvara. Rovnako ani spotreba. Nova moz-
nost spotreby ma stale pévod v predoslych
procesoch vyroby. Ak chceme ozajstny sti-
mul, musime vyrobcom vytvorit priaznivejsie
podmienky pre produkciu, a nie penalizovat
Gspory, ktoré ich financuja.

Na vine je Keynes

Z historického hladiska vnieslo do ekonémie
doraz na spotrebu keynesianstvo. Pred key-
nesianskou revollciou ekonémovia verili, Ze
zdrojom dopytu je produkcia, a Ze podpora
vytvarania Uspor a produkcie je cestou k
hospodarskemu rastu. Toto je viac menej
sprava interpretacia Sayovho zakona trhu.
Ako na zaéiatku 19. storo¢ia sam J.B. Say
povedal:

,Samotna podpora spotreby nie je pre ob-
chod prinosom; problém spociva v posky-
tovani prostriedkov; nie v stimulacii tazby
spotrebovavat; a videli sme, Ze tieto prostri-
edky poskytne produkcia sama o sebe. Pre-
to cielom dobrej viady je podpora produkcie,
zla vliada podporuje spotrebu. “

,Podpora produkcie” samozrejme nezname-
na nic¢ iné, ako moznost vyrobcov slobodne
vyhladavat zisky tak, ako to uznaju za vhod-
né v medziach klasicko - liberalneho prav-
neho ramca. To neznamena, Ze by mala
vldda umelo podporovat vyrobcov, rovnako
ako to neznamend, Ze by mala podporovat
spotrebu.

Velkou iréniou je, Ze lavi¢iari Casto argumen-
tujl, Ze kapitalizmus rovna sa ,konzum®.
Podla nich zastancovia volného trhu veria,
Ze vacsia spotreba podporuje hospodarsky
rast; a tak sme obvineni z toho, Ze posky-
tujeme ideologickl prikryvku na obhajobu
konzumu, ktory vidia ako plytvanie so zdroj-
mi. Co v8ak lavicovym kritikom unika je, Ze
ekonémovia za hnaciu silu ekonomického
rastu a prosperity nikdy nepovazovali spotre-
bu, az kym prevahu neziskala keynesianska
kritika volného trhu.

Vdaka keynesianstvu sa ohniskom makroe-
konomickej politiky a ekonomického rozvoja
stala manipulacia s prvkami celkového pri-
jmu (spotreba, investicie a vladne vydavky).
Prave keynesiansky teoreticky ramec viedol
k vyvoju Statistiky narodného déchodku, kto-
ry podava obllbene argumenty v prospech
vacsej spotreby.

Uz viac ako 150 rokov povaZzuju zastancovia
volného trhu spotrebu za ni¢enie bohatstva
a naopak, Uspory a produkciu za jeho tvor-
bu. Nikdy netvrdili, Ze ,stimulacia spotreby“
je cestou k prosperite. Preto ich nikto nemo-
Ze obvinovat z obhajoby ,spotrebitel'skej kul-
tdry“. A to isté sa vztahuje aj na zastancov
volného trhu v 20. storo¢i ako boli Mises a
Hayek.

Ak chcl laviCiari kritizovat sUstredenie sa

modernej ekonémie na spotrebu, mali by sa
obratit na keynesovsky intervencionizmus.

Steven Horwitz je profesorom ekonémie na
St. Lawrence University v Spojenych Statoch
americkych

Clanok bol publikovany v asopise Freeman
dna 9.12. 2010

PrelozZila Katarina Korbelova
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Philipp Bagus - Kriza z pohl'adu rakuskej ekonomie

INESS

Philipp Bagus, ktory prednasal na nasom po-
dujati Seminar rakuskej ekonémie (Ekono-
mia, ktora predpovedala krizu), poskytol
rozhovor pre ¢asopis Times, magazin Tatra
banky pre klientov sluzby private banking.

Vyznamnym faktorom pri vzniku finanénej
krizy bol nestlad medzi splatnostou pohla-
davok a zavazkov. Grécka kriza odhalila
slabé miesta monetarnej politiky Eurépske;j
centralnej banky a projektu eura. Ciastoéna
stabilizacia finanéného systému bola dosiah-
nuta iba za cenu vyrazného zhorsenia stvah
centralnych bank a v systéme stale nedoslo
k ocistnej likvidacii chybnych investicii.

Ako vidite stcasnu situaciu? Je kriza za
nami?

Situacia sa stabilizovala za cenu masivnych
vladnych intervencii a narastu Statnych
dlhov. Zda sa, Ze sa momentéalne nachadza-
me v recesii tvaru L. NedoSlo eSte k ociste
od chybnych investicii, nezamestnanost
zostava vysoka a banky sU stale umelo po-
dopierané centralnymi bankami. Kym nedo6-
jde k oCiste od chybnych investicii, opatov-
nému spruzneniu trhu vyrobnych faktorov a
kym banky nezlepsia svoje bilancie, nebude
tu Ziaden udrzatelny rast.

Zijete a uéite v Madride v Spanielsku. Aky
vplyv mala kriza na tito krajinu?

U nas sme mali neuveriteln bublinu v ob-
lasti nehnutelnosti. Ludia, ako napriklad
moj kadernik, mi stale hovorili, Ze ceny ne-
hnutel'nosti méZzu ist len hore. Brali si Gvery
na kldpu domov. A teraz bublina splasla a
ceny domov klesli, najma na pobrezi. Nap-
riek tomu si vSak ludia tieto domy nechava-
ja, pretoZze nechcu predavat so stratou. To
isté plati aj o bankach, ktoré prevzali domy
od developerov a nie sl ochotné ich preda-
vat, pretoze uznanie strat by mohlo poskodit
ich vysledky. Banky sa refinancujd u ECB, a
aj preto tlak na predaj tychto domov zostava
nizky. V dosledku toho mame viacero oblas-
ti, ktoré skor pripominaji mesta duchov. Na-
jvacsie problémy si vo vystavbe a oficidlna
nezamestnanost dosahuje takmer 20 %.
Mohli by ste rozviest myslienku ,,maturity
mismatching®, nesuladu v splatnosti pozi-
ciek a pohl'adavok, ako dolezZitého faktora
pri vzniku kriz?

Kratkodobé poZiciavanie si na jednej strane
a poskytovanie dlhodobych Gverov na druhe;j
znamena mat kratkodobé zavazky a dlhodo-
bé aktiva. Zavazky sa stavaju splatnymi este
skor, ako su splatné aktiva. Toto ma vyznam-
né dopady na realnu ekonomiku. Investicie
sa financuju z Gspor, ktoré az do momentu
dokoncenia investicnych projektov nie su
zabezpecené. Prikladom by mohlo byt finan-
covanie vystavby bane na Zelezo predajom
3-mesacného komeréného dlhopisu. Ak nie

je mozné kratkodobé Uverovanie prediZif,
investicny projekt sa musi zlikvidovat este
pred jeho dokoncéenim. Tato prax prispela ku
krize, ktora zacala expanziou UGverov. Inves-
ticné banky financovali samé seba na krat-
kodobych trhoch a investovali do cennych
papierov krytych aktivami.

S ohladom na menovi politiku Fed-u a
ECB, ktora mena ma pred sebou svetlejsiu
budiicnost? Euro alebo dolar?

Ako investor vidim dlhodobo lepSiu
buducnost pre euro, respektive pre jeho re-
formovan( verziu. ECB vychadza z tradicie
Bundesbanky. Jej hlavnym cielom je ceno-
va stabilita. Nemecko je najvacsia krajina
v ramci EMU a vzhladom k jeho histérii ma
zaujem predchadzat inflacii. Fed sa naopak
snazi podporovat zamestnanost. To je vo
svojej podstate inflacné. NavySe, viac sa mi
paci Trichet ako Bernanke, ktory je vo svo-
jich dokumentoch velmi inflacny.

Mnoho l'udi poculo o menovej politike vy-
uzivajicej prostriedok ,Quantitative Ea-
sing“. Co je to Quantitative Easing?

Quantitative Easing je zhorSenie priemernej
kvality aktiv, ktoré slUZia ako zadbezpeka za-
vazkov centralnej banky. To je mozZné urobit
prostrednictvom Quantitative Easing-u a na-
kupom aktiv nizkej kvality alebo swapovanim
aktiv bez zmeny celkovej bilanénej sumy.
Druh( z uvedenych metéd vyuzival Fed po-
¢as prvych mesiacov krizy, aZ do momentu
padu banky Lehman Brothers. FED predaval
dobré aktiva, konkrétne vladne dlhopisy,
a nadobudal zIé aktiva - Gvery poskytnuté
problémovému bankovému systému. Bilané-
na suma sa nezmenila, ale priemerna kvali-
ta aktiv sa zhorsila.

Dlhopisy ¢lenskych statov hrali doleziti
ulohu v tvorbe penazi v eurozone, pretoze
sa vyuzivali ako zabezpeka oproti pozic-
kam od ECB. Banky si mozu pozZic¢iavat pe-
niaze a nasledne ich poniikat stredomor-
skym krajinam za vyssie vynosy. Myslite si,

Ze toto bol faktor pri raste dlhu krajin ako
Grécko, Portugalsko alebo Spanielsko?

Akceptovanie dlhopisov krajin s klesajicim
ratingom ako Grécko predstavuje dolezité
subvencovanie.

Nazdavate sa, Ze je dobrym tahom prediZo-
vat akceptovanie tychto dlhopisov s niz§im
ratingom zo strany ECB, alebo suhlasite s
redaktorom nemeckého dennika Handel-
shlatt, ktory sa obava inflaénych désled-
kov tejto politiky a nazval ju ,,bozkom smrti
duchu Bundesbanky v ECB“?

Obavam sa, Ze Bundesbank zomrela eSte
davno predtym, konkrétne v Case, ked bola
DM obetovand na oltar eurdpskej sociali-
zacie. Prijimanie tychto dlhopisov zo strany
ECB je samozrejme doblezité subvencovanie.
Banky kupuju tieto dlhopisy pri danych vyno-
soch len preto, lebo vedia, Ze ich mbzu pou-
Zit, ked sa obracaju na ECB so Ziadostou o
refinancovanie, pricom tieto dlhopisy pouzi-
vajl ako zabezpeky. Bez ECB by bol uz gréc-
ky experiment s deficitom davno za nami.
AkKé je riesenie pre ,grécky problém“?
RieSenim je prestat prijimat grécke dlhopisy
zo strany ECB, t.j. zvySit minimalne ratingo-
vé poziadavky a zastavit vSetky dalSie pod-
porné opatrenia pre Grécko. Staci povedat:
,UZ im neposkytneme Zziadnu dalSiu formu
pomoci.“ Potom by Grécko muselo vyhlasit
bankrot a pravdepodobne by dobrovolne
opustilo Eurépsku menovi Gniu. A euro by
sa v dlhodobom horizonte stalo silnejSim.

Straty finanéného sektora sa pretrans-
formovali do verejného dlhu. Zadlzenost
rozvinutych krajin dosahuje ohromujiice
urovne. Zaroven populacia v zapadnych
krajinach starne, ¢im sa socialny systém
stava nakladnejsim. Aké su doésledky ras-
ticich statnych dlhov? Existuje sposob,
ako sa z nich dostat?

Vplyv rastlcich Statnych dlhov predstavuje
tlak na centralnu banku tieto dlhy spenazit
a udrziavat Grokové sadzby na nizkej Grovni.
ZvySenie Urokovych sadzieb by znamenalo
straty pre banky, ktoré vlastnia dlhopisy, a
prinieslo by nové problémy pre financny sys-
tém. Vysledkami tejto politiky budld umelé
nizke Urokové sadzby a, skor ¢i neskor, in-
flacia, kedZe dane su nepopuldrne. UpIna
deregulacia ekonomiky a drastické zniZenie
vladnych vydavkov by mohla byt cesta von z
tychto inflaénych tendencii.

Co vidite do budiicnosti - inflaciu alebo de-
flaciu?

Ako ekondm to neviem. Ale ako sikromny
obc¢an a investor si myslim, Ze eSte nejaki
dobu budeme pokracovat v tomto stave re-
cesie. Potom budeme mat pravdepodobne
vySSiu alebo dokonca velmi vysokd mieru
inflacie. Deflaciu neoCakavam, pretoze cent-



ralne banky st odhodlané jej predist za kaz-
di cenu, aj za cenu zniGenia meny.

Philipp Bagus pdsobi ako docent na katedre
aplikovanej ekondémie Univerzity krala Juana
Carlosa v Madride. Zaroven posobi ako hos-
tujlci profesor na univerzite v Osnabriicku.
Vo svojej vedeckej ¢innosti sa venuje najma
analyzam podsobenia penazi v ekonomike,

efektom monetarnych politik centralnych a
komerénych bank. Publikoval niekol'ko ¢lan-
kov a knihu na tému finanénej krizy, jej pri-
¢inach a dopadoch. Pravidelne prednasa o
principoch rakiskej ekonémie.

Rozhovor vznikol v aprili pri prilezZitosti pred-
nasky Philippa Bagusa na Seminari rakiskej
ekonomie - ekonomie, ktora predpovedala

Odkaz Miltona Friedmana pre slobodu

Richard Durana

Dna 30. jula INESS v spolupraci s The Foun-
dation for Educational Choice organizoval
diskusiu spojenu s vecerou s ciefom pripo-
ment si odkaz Miltona Friedmana, jedného
z najvyznamnejSich politickych ekonémov
20. storocia.

Podujatie sa v piatok uskutoc¢nilo v 5 kraji-
nach sveta a vo vSetkych Statoch Spojenych
Statov americkych, medzi inymi napriklad ho
oslavovali napriklad aj v najvacsom protrho-
vom think tanku na svete v Cato Institute.
Slovensko bolo jedinou krajinou v Eurépe,
kde sa toto podujatie v piatok 30. jdla 2010
uskutocnilo.

Friedmanov den sa oslavuje uz Stvrty krat a
my diufame, Ze sa nam na Slovensku z toho
podujatia podari spravit kazdoro¢nd tradi-
ciu, pretoze mnohé z myslienok Miltona Fri-
edmana naberajl na doblezitosti prave dnes,
kedy sa politici po celom svete predhanaju v
zachrannych balickoch, fiSkalnych stimulaci-
ach, novych a novych regulaciach a podob-
ne, proti ktorym Friedman cely Zivot vytrvalo
bojoval.

Osobu Miltona Friedmana, ktory by sa zajtra
dozil 98 rokov, asi netreba velmi predstavo-
vat, kedZe ide o najznamejsieho bojovnika
za osobnu slobodu, slobodny trh a obmed-
zen( Ulohu vlady a nositela Nobelovej ceny
za ekon6miu za rok 1976.

Je znamy nielen vdaka svojej akademickej
¢innosti kde sa ako predstavitel tzv. Chicag-
skej Skoly a tzv, monetarizmu venoval teorii
penazi, kde napriklad upozornoval, Ze infla-
cia je Cisto monetarny fenomén, ale - a preto
si ho pripominame aj v INESS - kvéli svojmu
Gsiliu na poli politickej ekondmie. Napisal
niekolko knih venovanych myslienkam osob-
nej slobody a slobodného trhu, tie najzna-
mejSie s Kapitalizmus a sloboda a Sloboda
volby (spolu so Zenou Rose, ktora bola tiez
ekonomka). Tieto knihy sa stali bestsellermi
a popularitu svojim mysSlienkam dodal urcite
aj svojimi pravidelnymi stipekmi v Gasopise
Newsweek, kde pokracoval po Henry Hazlit-
tovi a kam prispieval skoro 20 rokov, ako aj
televiznou sériou Sloboda volby pomenova-
nej podla jeho knihy.

Bol najvyznamnejSim kritikom Statneho pla-
novania a keynasianskeho pristupu k tvorbe
politiky. Zaoberal sa témami ako je lincen-

covanie lekarov, povinna vojenska sluzba,
protimonopolné zakonodarstvo, minimalna
mzda, cenova kontrola, velmi zname su jeho
navrhy ohladom negativnej dani z prijmu &i
kupdénového systému v Skolstve, podla kto-
rého by peniaze nemali ist Skolam, ale Stu-
dentom.

Na prelome 80-tych rokov mnohé z jeho od-
pordéani nasledovali americky prezident Ro-
nald Reagan a britskd premérka Margaret
Thatcher.

Friedman okrem iného tiez patril ku kritikom
eura kde tvrdil, Ze ide o politicky projekt a z
dovodu rozdielnych fiSkalnych politik krajin
platiacich jednou menou mu predpovedal
Zivotnost 10-15 rokov, ¢im si vysllGZil po-
smech zo strany mnohych mainstreamovych
ekondémov. Dnes o nestabilite eurozény po-
chybuje malokto.

V piatok 30. jula sme diskutovali hlavne o
inflacii a deflacii a hlavni diskutéri Juraj Kar-
piS z INESS a Ronald IZip z Trim Broker po
svojich prezentaciach diskutovali o moznych
buddcich scenaroch. Zaujem publika potvr-
dila Ziva diskusia, ktora sa pretiahla do 1
hodiny rannej.

Podujatie podporila americka nadacia
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krizu, ktord v Brusne organizoval pre vybra-
nych Studentov z vysokych Skél z celého
Slovenska INESS - Institut ekonomickych a
spolocenskych analyz v spolupraci s Nadaci-
ou Tatra banky.

Times, oktober 2010

Zopar fotiek z podujatia:

INSTITUTE OF ECONOMIC ANEL

Richard Durana, otvorenie

Ronald 1Zip komentuje Friedmanove postoje
v oblasti monetarnej politiky a hovori o moz-
nych buducich scenaroch vyvoja inflace a
deflacie
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Dochodkove uspory na dial'nice? Dakujem, neprosim.

Radovan Durana

Aj nova vlada sa vracia k navrhu, podla
ktorého by DSSky mali nakupovat dlhopisy
urCené na financovanie dialnic. Je dobré
si vyjasnit, o ¢o vlastne v tomto financnom
vztahu ide.

1) Slovenské dialnice s z finanéného hla-
diska nerentabilny projekt. Vynos z dial'nic
nedokaze pokryt naklady na ich vystavbu. Je
dolezité si pripomendt, Ze oCakavané rocné
vynosy z myta dosahujd zhruba 200 mil. eur,
to sa vSak tyka vSetkych ciest, uz existuju-
cich dialnic aj ciest prvej triedy. Ked NDS
zverejni rocné Statistiky mytnej vynosnosti
jednotlivych Usekov, bude mozné povedat,
kolko vyhradne zarobia dialnice. Uz teraz je
vSak jasné, pri porovnani s predpokladany-
mi roénymi PPP splatkami za dialnice (viac
ako 700 mil. eur), Ze dialnice si na seba
nezarobia. Toto je zasadny rozdiel napriklad
oproti financovaniu vystavby dialnic penzij-
nymi fondmi v Chile, kde hlavnym zdrojom
financovania splatok je tok penazi vznikajuci
z prevadzky dialnice (de facto ide o projek-
tové financovanie, viac napriklad tu str. 97).
Niektoré strany u nas pritom v predvolebnej
kampani zdoraznovali, Ze neslhlasia s rozsi-
renim myta na osobné auta a teda nesuhla-
sia so zvySenim prijmov z dialnic.

2) Ak si dial'nice na seba nezarobia, z po-
hladu obcana je dialnicny dlhopis presne

to isté, ako kazdy iny Statny dlhopis. Stat
na splatenie dlhopisu bude musiet pouzit
dane, ktoré v buducnosti zaplatia obc¢ania.
Rizikovost dialnicnych dlhopisov bude pres-
ne taka ista, ako rizikovost ostatnych Stat-
nych dlhopisov. Pre mnohych sporitelov tak
vznikne paradoxna situacia - ich dochodok
z druhého piliera bude zavisly na tom, ¢i oni
budu platit v buduicnosti dane. Respektive
¢i buduce vliady budu viest taki rozpoctovu
politiku, ktord neskonéi Statnym bankrotom,
a budu schopné bud dlhopisy splacat, alebo
ich refinancovat na finan¢nych trhoch.

3) Z pohladu reformy déchodkového systé-
mu ide o krok spat. Sporitel, ktory predtym
prostrednictvom Sirokého portfélia rozkla-
dal riziko vyplaty jeho investicii medzi cen-
né papiere mnohych Statov a firiem, tymto
zvySi svoj vklad a zavislost na hospodarstve
a vlade Slovenskej republiky (spominalo sa
20% Uspor), ktorej dlh rastie momentalne
tempom 7- 8% HDP. Takéto riziko uz nesie
v prvom pilieri na 100% a prave druhy pilier
mal byt moznostou diverzifikacie.

4) Prepojenie Kosic a Bratislavy dialnicou
je politicky ciel, nie ekonomicky rentabilny
projekt. Niektoré Useky vyZzaduju dialni¢ny
profil, na mnohych Gsekoch postacéuje rych-
lostna cesta. Obchvaty maju daleko vyssSi pri-
nos, ako priamky dialnice spajajlce bod A a

B. Historické sklsenosti s vystavbou dialnic
na Slovensku naznacuji skor predraZenie
ako ekonomicky efektivnu vystavbu. Uspo-
ry v DSS predstavuju pre politikov pohodiny
zdroj financovania velkolepych, ¢asto vSak
malo efektivnych projektov. Vystavba dialnic
by mala prejst hlavne kritickym metrom eko-
nomickej prinosnosti.

Vldda by nemala presadzovat povinnost pre
spravcov DSS investovat do dlhopisov na
financovanie dialnic. Mala by to byt volba
spravcov fondov (ak povazuju dlhopisy za
bezpeénl a primerane vynosnu investiciu) a
volba sporitelov - ak povazuji tak(to straté-
giu ich spravcov fondov za vhodnd.

Svoje Uspory by som bol ochotny investovat
do dialnicnych projektov, ak by Stat vypisal
sttaz na vybudovanie dialnice, pricom su-
kromni investori by boli sami zodpovedni za
vySku uplatinovaného myta a zaroven by to
bol ich hlavny zdroj prijmov urceny na spléa-
canie dlhopisov. A samozrejme, za predpo-
kladu, Ze ziskovost projektu nie je postavena
na predpoklade napr. Stvornasobného poctu
kamiénov na Slovensku.

Aktualne.sk, 23.7. 2010

Sean Gabb v Bratislave

Richard Durana

Dr. Sean Gabb, riaditel The Libertarian Al-
liance a jeden z najznamejSich obhajcov
slobody na britskych ostrovoch, predniesol
dna 3. augusta na pozvanie INESS v Brati-
slave uz svoju tretiu prednasku, tentoraz na
tému The Path to Ideological Hegemony Lies
Through Domination of Popular Culture.

Na naSich strankach najdete videozaznam
z tohto podujatia, na ktorom Dr. Gabb roz-
praval, preco je nevyhnutné, aby obhajcovia
slobody pdsobili nielen na poli ekonémie Ci

politiky, ale aj kultdry. Prednasku si mozZete
pozriet aj na tomto zdzname Dr. Gabba v HD
kvalite:

http://www.vimeo.com/14131027

Prvé zvysovanie dani
Radovan Durana

Vo volebnych programoch Ziadna strana
neslubovala zvySovanie dani, a hoci vSetky
vedeli o katastrofalne prazdnej Statnej po-
kladnici, skoro vSetky slubovali zniZzovanie
vydavkov. Dalo by sa preto povedat, Ze na
zniZovanie vydavkov ma sic¢asny parlament
mandat ludu. Vysledok?

Minister financii spristupnil verejnosti aktu-

alne detaily Statneho Uctovnictva, konkrétne
planovani vysku schodku. P&t miliard eur je

zarez, ktory nam budU potomkovia o hlavu
otikat, a my budeme musiet byt ticho, lebo
nebudeme vediet zdévodnit, preco to zadl-
Zenie stalo za to. Neostane im po nas totiz
po tomto roku ani o 100 km dialnic viac, ani
fungujlce zdravotnictvo, kvalitnejsie Skol-
stvo Ci efektivna verejna sprava. Pri moci
bola vlada, ktora nam servirovala Zivot nad
pomery, na ktory by sme mali narok vtedy,
keby sme platili 0 60%(!) vySSie dane do Stat-

neho rozpoctu. Ako teraz z toho von?

MozZnosti sl v zasade dve. Bud' sU sGcasné
vydavky nevyhnutné a v primeranej vySke a
preto by sme im mali adekvatne prispdso-
bit vySku dani. Alebo vydavky povaZujeme
za privysoké a neefektivne a malo by dojst
k ich zniZeniu. Vo volebnych programoch Zi-
adna strana neslubovala zvySovanie dani,
hoci vSetky vedeli o katastrofalne prazdnej
Statnej pokladnici, ale skoro vSetky slubovali


http://www.vimeo.com/14131027

zniZovanie vydavkov. Dalo by sa preto pove-
dat, Ze na znizovanie vydavkov ma sicasny
parlament mandat ludu. Vysledok?

Na stole chybaju konkrétne navrhy Setrenia,
ale uzZ je zname, o kolko sa maji zvySovat
dane.

.selektivne odstranovanie vynimiek

Népad na zvySovanie odvodov sa nestretol
s pochvalnymi ohlasmi. Ne¢udo, vSak pred-
loZzeny navrh nemal koncepciu a v horSom
pripade by do zahraniCia vyhnal Sikovnych a
vzdelanych kvoli privysokym odvodom. VIad-
nuca koalicia na to zareagovala krokom do
strany (nie vzad!) a selektivne zvySovanie
odvodov zatial nahradila ploSnym zvySe-
nim sadzby DPH. Obe moznosti znamenaju
zhorSenie situacie zviechajlcej sa ekonomi-
ky, avSak negativa vy$Sej DPH sa rozloZia
medzi vSetkych spotrebitelov, zatial o vys-
Sie odvody by postihli len vybratl skupinu
pracujucich fudi. Muselo vSak hned dojst k
zvySovaniu sadzby? Koalicia mohla pristlpit
k zruSeniu 10% sadzby na vybrané tovary.
Ukoncilo by sa tak bezdévodné zvyhodnenie
Casti spotrebitelov, sprehladnil by sa danovy
systém. Rozpoctu by to prinieslo zhruba 120
mil. eur, ¢o nie je tak daleko od ocakava-
nych 183 mil. z vy$Sej sadzby DPH. Odstra-

nila by sa tym aj neadresnost, pretoZe vdaka
nizSej DPH na lieky ¢i knihy maju lacnejsiu
spotrebu nielen déchodcovia, ale aj vSetci s
nadstandardnym prijmom. Nedostatok pri-
jmov niektorych skupin obyvatelstva a ich
neschopnost zabezpecit si zakladné lieky
by mal Stat riesit pomocou socidlneho sys-
tému, ten danovy ma Gpline iné funkcie. Ko-
alicia zvolila jednoduchSiu cestu vySSej sad-
zby, ktorl sa snaZzi zlahCovat docasnostou
opatrenia. Nakol'ko sa da ale verit, Ze vlada
po 4 rokoch, stale s deficitnym rozpoctom,
znizi sadzbu? Vynara sa ¢asom osvedéeny
Friedmanov vyrok: ,Ni¢ nie je také trvalé ako
docéasné opatrenia vliady.“

.zhiZovanie vydavkov

Metdda boja s deficitom zvySovanim prijmov
ma aj druhd negativnu stranku. VysSie da-
nové prijmy znizuju deficit a budia dojem, Ze
o danu sumu netreba zniZovat vydavky. Zani-
ka tak diskusia o opodstatnenosti mnohych
vydavkov najma Statneho rozpoctu. Chybaj-
Gcich 63 mil. eur po zjednoteni sadzby na
19% mohla koalicia ziskat napriklad zoSkrta-
nim neefektivnej podpory byvania.

Koalicia navrhla v tomto balicku opatreni
zvySenie dani o0 350 mil. eur, zhruba 65 eur
na obc¢ana.

Skryje sa Irsko za eurovalom?

Juraj Karpis

“Irsko nie je Grécko!”, pougil trhy minuly
tyzden riaditel Medzinarodného menové-
ho fondu (MMF) Dominique Strauss- Kahn.
,Grécko nie je irsko!”, takmer okamZite kon-
troval grécky minister financii George Papa-
constantinou. ,Spanielsko nie je Grécko ani
irsko a ani nimi nikdy nebude®, zatvoril José
Manuel Campa, zastupca ministra financii
Spanielska. Pritom v&etky tri krajiny sa naj-
viac boja toho, aby sa z nich nestal Island.
Situacia v eurozéne nadobulda Crty tragiko-
médie. Smiat sa mdZeme cez slzy - ide totiz
aj o nase eura.

irska saga sa prehupla do dalsieho dejstva.
PredlozZenie Gctu irskym danovym poplatni-
kom za znarodnené banky v podobe deficitu
verejnych financii vo vySke 32% HDP a pre-
kvapivo Stedré odhodlanie vlady splatit dlhy
voCi zahraniénym veritelom bank do posled-
ného eura som na tomto mieste popisal pred
mesiacom. Mnohi bombasticky deficit nepo-
vazovali za prili§ velky problém. Pri rekapi-
talizacii bank ma ist o jednorazovy vydavok,
pricom Irsko si poctivo robi domace Glohy aj
na vydavkovej strane verejnych financii, ma
prikladnd histériu fiSkalnej zodpovednosti a
transparentne informuje svet o svojich pro-
blémoch. A hlavne keltsky ,tiger vzhladom
na Struktlru existujiceho Statneho dlihu a
objem dostupnych zdrojov nemusel ist s ko-
Zou na trh az do polovice roku 2011.

No nejde to az tak hladko. Ako som uviedol
v spominanom ¢lanku, len tazko sa hladaju

dovody, preco by si ludia a firmy mali necha-
vat svoje Uspory v nesolventnych irskych
bankach. Tieto dévody Gdajne nenaslo ani
pomerne vela velkych korporatnych klientov
najvacsej irskej banky Bank of Ireland, ktori
si svoje vklady zacali prestvat do bezpecnej-
Sich pristavov v eurozéne. Odliv likvidity ces-
tou scvrkavajlcich vkladov sa bankam vraj
nedari kompenzovat kratkodobymi peniazmi
poZicanymi od ostatnych bank eurozény. Tie

totiZz povazuju irske banky za prili§ riskant-
nych partnerov do tanca. DneSnym akitnym
problémom irska a stredom debaty, &i méa
irsko ako prvé naériet do zazraénej truhlice
eurovalu, tak nie si verejné financie, ale ko-
meréné banky, ktoré vSak musi zachranovat
vlada. O ochote EU k sebareflexii mimocho-
dom, sved¢i aj skutocnost, Ze irske banky
velmi Gspesne presli nedavnym eurdpskym
stres testom.

Pritom samotnej irskej viade sa zatial za-
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Za tri toky sa tato suma ma vySplhat na 500
mil. eur. Ob¢an sa vSak mdze opravnene py-
tat: o Co sa zlepSila kvalita sluzieb poskyto-
vanych Statom, Ze je potrebné platit vyssie
dane? NezlepSila a prave to je pric¢inou vy-
sokého deficitu. Bolo by klamlivé tvarit sa,
Ze niz8ie vydavky na aparat ministerstiev a
transparentnejSie verejné obstaravanie po-
vedie k zasadnému zlepseniu bilancie. Pod-
statné zniZzovanie deficitu, ak ma k nemu
dojst cez vydavkovu stranu, bude vyZadovat
reformy vo vzdelavani, doprave, socialnom
systéme, zdravotnictve ¢i dochodkoch. Také
reformy, ktoré znizia nielen plytvanie, ale
aj rozsah Statom financovanych sluZieb.
PretoZe 5 mld. eur je deficit, ktory sa neda
riesit prepistanim ani zvySenim sadzby DPH
0 1%. Na zazrak v podobe prudkého rastu
danovych prijmov ako vysledku ekonomic-
kého rastu sa momentalne neda spoliehat.
Je na Case, aby koalicia zacala o reformach
nahlas hovorit a pripravovat prvé kroky. Ak
nebude mat dostatok odvahy, si¢asné zvy-
Sovanie dani nebude posledné.

.tyZzden 13.9.2010, 37/2010

chranného kolesa hodeného z eurozény a
MMF prilis chytat nechce. Niet sa ¢o ¢udo-
vat. T4to pomoc by irsko stéla Gast suvere-
nity a priSla by s neprijemnym zasahmi do
irskeho danového systému. Jednym z nich
by mohlo byt zvySenie 12,5% dane z prijmu
firiem, ktora uz davno lezi v zalidku ostat-
nym krajindm EU s prebujnelymi drahymi
socialnymi systémami. Raklsky minister
financii Josef Proll dlho okolo hortcej kase
nechodil a uz sa nechal podut, Ze ak irsko po
pomoci siahne, bude nasledne nutna disku-
sia 0 ,optimalnej“ vySke irskej dane z prijmu
pravnickych oso6b.

Kym Irsko stale vaha, Portugalsko o moz-
nosti, Ze si euro-kreditku ¢ochvila vypyta, uz
otvorene hovori. Pravdepodobnost, Ze euro-
val nezostane len platonickou ,nuklearnou*
hrozbou nespratnym Spekulantom, ktora nas
de facto nebude stat ani jeden eurocent, sa
tak v poslednych tyzdnoch vyrazne zvysila.
Zaujimavym Ukazom sU aj rizikové prirazky
Grécka. vracaju ich na hodnoty spred bom-
bastického predstavenia takmer bilionového
eurovalu a zapojenia Eurdspkej centralnej
banky do hasenia fiSkalnych poZiarov v
PIIGS krajinach. Prispievaji k tomu nekonec-
né prekvapenia ohladom ozajstného hospo-
darenia tejto krajiny. Deficit za rok 2009 bol
opat revidovany, tento krat z 13,6 na 15,4%
HDP a moj niekdajsi odhad statneho dlhu v
roku 2013, ked' sa bude mat Grécko opatov-
ne postavit na vlastné nohy, vo vySke 150%
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HDP, teraz vyznieva ako naivne optimisticky.

irske krachujlce banky, grécke I7i a nadi-
ahnutéd ruka Portugalska odhalili dalSiu
doleziti skutoCnost. Eurépske bratstvo,
narychlo zamknuté pod transparentom ,Je-
den za vSetkych, vSetci za jedného“ nie je
také jednoliate, ako sa mohlo v maji zdat.
Rakulsky minister financii Josef Proll nesetril
tvrdymi slovami na adresu Grécka ,Mame tu
aktualne Gdaje. Z pohladu Rakuska nevidim
dovod, preco by sme mali uvolnit decembro-
vU tranzu.“ Médiami prebehli informacie, Ze
dalSia Cast pbzZiCky Grécku pravdepodobne
naozaj neodide podla planu v decembri, ale
bude mesiac meskat. Prvé signaly vahania
v bezhlavom zachranovani prasiatok prisli aj
z predvolebného Finska. A tak v eurokdte, v
ktorom sme za neposlanie daru Grécku, uz
¢oskoro nemusime klacat sami.

Sacasné udalosti st pomerne jasnym posol-
stvom. Je najvyssi ¢as opustit hypotézu, Ze
za to, ¢o sa pred nasimi o¢ami (a za naSe pe-
niaze) deje, modzu ZivociSne pudy, iracionalni
investori, viCia svorka alebo iné rozpravkové
bytosti, ktoré umoznuji presutvat vinu za
stcéasny stav z pliec eurépskych politikov a
bankarov na niekoho menej konkrétneho.
Nie, nejedné sa o negativnu deviaciu ¢i letnu
burku, ktor( staci preckat a opéat vyjde pri-
jemné sIniecko rastlcich cien nehnutelnosti
a rychleho hospodarskeho rastu. Mraky ne-

odisli ani po 6 mesiacoch existencie euro-
valu, nakupoch dlhopisov problematickych
krajin ECB a oficialnom prehlaseni konca
Velkej recesie. Je Cas zacat brat vazne sig-
naly sikromnych trhov o rizikovosti jednotli-
vych krajin. Na rozdiel od politikov sa totiz
jedna o ludi, ktori za svoje omyly v odhade
buducnosti platia vlastnymi peniazmi. A su-
kromni investori kriCia, Ze eurozona ma vaz-
ne problémy a praskanie eurom nafiknutych
bublin nie je krizou likvidity ale solventnosti.
Euroval a proaktivna ECB su len sedativom a
maskujl akutnost sicasnej situacie. Znizuju
tlak na politikov v problematickych krajinach
pristupit k naozaj radikalnym Gspornym opa-
treniam. Na strane druhej vyvolavaju illziu
vo veriteloch problematickych krajin, Ze ich
obcéania obetujl svoje déchodky a budd do-
Zivotne platit vysoké dane len preto, aby sa
nafukovacom bublin ich pohladavky vratili
do posledného eura. Eurozéna ale nema na
to, aby rugéila za dlhy kazdého.

Ak to bude napriek tomu skisat, dopadne
rovnako ako irsko. Na mohutnych pleciach
nemeckého kreditného ratingu sa sice m6zu
vozit drobné prasiatka, ako je Portugalsko
¢i Grécko, no ked sa na ne zacne Stverat
prerastené Spanielsko alebo Taliansko, hra
na solidaritu sa rychlo skonéi. Pritom Spa-
nielsko svoju skrinu s mftvolami zatial' ne-
otvorilo a dni z(¢tovania tam eSte len pridu.

Vyssou mzdou proti nezamestnanym

Richard Durana

Tri zo Styroch koaliénych stran si pred volba-
mi uvedomovali negativne dosahy minimal-
nej mzdy na trh prace a hovorili o nutnosti
jej zruSenia (SaS), predefinovani (MostHid)
¢i Gprave (KDH). Odvazne predvolebné gesta
sU vSak uz zabudnutou minulostou a poreka-
dlo ,reci sa hovoria a chlieb sa je“ vlada opat
potvrdila opatrenim, ktorym sa o dalSi krok
priblizila k viade predchadzajlicej - schvalila
zvySenie minimalnej mzdy o tri percentad a s
platnostou od januara 2011 bude najnizsia
mzda predstavovat 317 eur.

Pripomefime len, 7e v susednom Cesku sa
minimalna mzda nemenila od januara 2007
() a v Case prijatia predstavovala 290,6
eura.

Medzi rokmi 2007 - 2009 pritom priemer-
na mzda stipla o 12,6 percenta. Nebyt v
stcasnosti silného kurzu éeskej koruny, bola
by jej stcasna Uroven 8000 ceskych korin
dokonca nizSia ako slovenska minimalna
mzda.

Ano, zvySenie o percento rastu priemernej
mzdy navrhlo v stlade so zakonom minister-
stvo préace, socialnych veci a rodiny potom,
ked uZ takmer tradi¢ne nedoslo k dohode
socialnych partnerov.

Vldda vSak navrh ministerstva akceptovat
nemusi a Ficova Uprava jej dava Siroky ma-

névrovaci priestor - aj v minulosti sme boli
svedkami stavu, ked ministerka Tomanova
navrhovala zvy$enie minimalnej mzdy o de-
vat percent, Ficova vlada vSak odklepla rast
Jlen® o 4,5 percenta.

Ako zvy$enie dane

Vlada minimalnu mzdu nemusela zvySovat
vobec. Podla premiérky vlada chape zvyse-
nie minimalnej mzdy ako jeden z néastrojov
na kompenzaciu dosahov vladneho balika
Gspornych opatreni. Inymi slovami, vlada na-
riadi zamestnavatelom, aby zo svojho Gctu
platili zvySené dane za zamestnancov.

Podla ministerstva prace sa pritom zvySenie
dotkne hlavne zamestnavatelov v sikrom-
nom sektore, len Sest percent dotknutych
pracuje v Statnej alebo vo verejnej sfére.

Vo svojej podstate ma teda zvySenie mini-
malnej mzdy v kombinacii s Gspornym ba-
lickom podobny efekt ako zvySenie dane z
prijmu pravnickych osob.

Ministerstvo vo svojom stanovisku uviedlo,
Ze dosial nebol preukazany relevantny vztah
medzi rastom minimalnej mzdy a vyvojom
miery nezamestnanosti.

Empirické Studie z celého sveta pritom jas-
ne poukazuji na skutocnost, Ze minimalna
mzda zniZuje zamestnanost nizko prijmo-

Problém nesplacanych Gverov zo strany kra-
chujucich developerov rieSia tamojSie banky
kipenim celého projektu, ¢o G¢tovne mas-
kuje straty a zaroven dostava realitny trh a
jeho ceny pod kontrolu bank. Mierny, 10%
pokles cien nehnutelnosti v krajine s vySe
20% nezamestnanostou a rovnakym poctom
nepredanych domov ako v Sestkrat vacsich
USA teda netreba brat vazne. Ze ani Nemci
neunesU vSetko, ukazuju v poslednej dobe
rastlice vynosy nemeckych dlhopisov, ktoré
boli doteraz etalonom bezrizikovosti.

Krizu priniesla iluzia bohatstva navodena
lacnymi peniazmi. Tato ilGzia sa pretavila
niekde do stavebného osialu, inde do zdanli-
vého ekonomického zazraku ¢i bujnejiceho
Statneho aparatu. Dnes vieme, Ze realnych
zdrojov je daleko menej, nez je potrebné
na fungovanie sveta tak, ako sme ho do
roku 2007 poznali. Tejto realite sa musi pri-
sposobit stikromny aj verejny sektor. Setre-
nim, Skrtmi a tam kde je to nevyhnutné aj
bankrotmi. V roku 2011 si rozvinuté krajiny
budi musiet podla MMF pozicat 10,2 bilio-
na USD, ¢o je viac ako 27% ich HDP. V tomto
boji o kapital nevyjde na vSetkych. Je preto
najvyssi Cas prestat v Eurépe odkladat ne-
vyhnutné a zacat uvaZovat o tom, kto a ako
bude musiet zbankrotovat.

.tyzden, 47/2010, 21. 11. 2010

vych zamestnancov.

Vo svetle tohto zistenia je Gsmevny aj dlho-
dobo pouzivany argument odborarov, podla
ktorého zvySovanie minimalnej mzdy moti-
vuje nezamestnanych, aby uprednostnili pri-
jem v zamestnani pred poberanim Statnych
socialnych davok.

Je to prave umelo zvy$ena cena najlacnejsej
prace, ktord funguje ako vyznamnéa barié-
ra na vstup nizko kvalifikovanych (vratane
absolventov) na trh prace. Pritom praca je
vacsSinou jediné aktivum, ktoré nezamest-
nani dokazu spenazit, a predstavuje jediny
spoOsob, ako sa vymanit z chapadiel social-
nej siete.

Ministerstvo uvadza, ze vySSia minimalna
mzda roéne zvysSi naklady podnikatelov ku-
mulativne zhruba o 3,7 milidna eur (pravde-
podobne ide o prepocet, ktory nezohladnuje
vSetky stupne minimalnej mzdy, preto sku-
toény dosah bude vyssi).

Pri hypotetickom scenari, Ze zvySenie mi-
niméalnej mzdy nebude viest k prepusteniu
Gasti nizkoprijmovych pracujdcich, sa tak
bez vyprodukovania pridanej hodnoty (niz-
koprijmovi zamestnanci budd pri vySSich
mzdovych nakladoch vykonavat td isti pra-
cu) ,stratia“ prostriedky, ktoré mohli byt pou-
Zité na vytvorenie novych pracovnych miest.



Prisposobit regionom

Minimalna mzda je nastrojom zvySovania
prijmu a ochrany svojich pracovnych miest
dobre organizovanej zaujmovej skupiny za-
mestnancov (odbory) na Ukor nijako neorga-
nizovanej velkej skupiny nezamestnanych.

S istotou mdéZzeme hovorit, Ze ak by neza-
mestnani mali svoje odbory, bojovali by za
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notnd minimalna cena pracovného miesta
bude mat Gplne iny efekt v Bardejove ako v
Bratislave.

zruSenie minimalnej mzdy.

A keby sa toto opatrenie nestretlo na najvys-
Sich Grovniach s dostatkom politickej odva-
hy, nezamestnanym by pomohla aspon regi-
onalizacia minimalnej mzdy, inymi slovami,
prispdsobenie jej vySky ekonomickej vykon-
nosti danych regionov.

SME 18. 10. 2010

Je predsa logické, Ze Statom stanovena jed-

Cena statu

Cena statu ma polski sestru

Tentokrat netradiéne, bez grafu, no s o to
vacSou radostou vam oznamujeme, Ze nas

DrUGPUBLIC

projekt Cena Statu dostal po ¢eskej dalSiu
sestriCku - tentoraz z Pol'ska. Pripravil ju var-
Savsky FOR Foundation a oficialne ju spustil
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Cena statu na strednych a vysokych skolach

Aj tento rok sme ucitelom tristo strednych $kol na Slovensku poslali ucitelsky ba-
licek Cena Statu, ktory im mo6ze pomoct pri vyucbe problematiky verejnych finan-
cii. V navaznosti na cyklus prednasok, s ktorymi sme zacali pred dvomi rokmi,
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.

Tymto sa zaroven obraciame na ucitelov, ktori maju zaujem pouzivat Cenu Statu ako
pomdcku pri vyucbe o verejnych financiach: prosim, kontaktuje nas na telefébnnom
Cisle 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
ucitefom detailne predstavime.

Zaujimava internetova adresa

Dlhova kriza v Eurépe Pozrite sa, ako su na tom jednotlivé krajiny Eurépy v
ukazovateloch zadiZenia verejného a siikromného sektoru, deficitov verejnych financii, ra-
tingov a potrieb refinancovania dlhu v nasledujicich rokoch. Ktora krajina bude nasledovat
Grécko a Irsko?

http://www.zerohedge.com/sites/default/files/images/user5/
imageroot/gono/Cheat’%20Sheet%201.jpg

PODPORTE INESS!

INESS je nezavisla neziskovéa organizacia,
ktorad 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”.

Srdeéne Vam dakujeme.


http://www.cenastatu.sme.sk
http://www.zerohedge.com/sites/default/files/images/user5/imageroot/gono/Cheat%20Sheet%201.jpg
http://www.zerohedge.com/sites/default/files/images/user5/imageroot/gono/Cheat%20Sheet%201.jpg
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Pro/Anti Market

PRO MARKET

Spontanny poriadok

Ak vypnete semafory a prestanete centralne
riadit chronicky preplnenu krizovatku nasta-
ne chaos, nelprosna tlaéenica a nikto sa ni-
kam nedostane. Clovek &loveku vikom. Bez
pravidiel vynitenych centrélnou autoritou to
jednoducho nejde.

Je to Uplne jasné a je naivné mysliet si, Ze u-
dia bud( spolupracovat a hladat optimalne
rieSenia bez centralneho dohliadaca, Ze zos-
podu, spontanne vznikne poriadok. Jasné je
to aZz kym to naozaj nevyskuisate a neukaze
sa, Ze to je presne naopak.

Semafory vypli v malom meste vo Velkej Bri-
tanii - a dopadlo to takto:

Pred vypnutim semaforov krizovatkou preslo
do 1700 aut a 300 chodcov za hodinu. Tvorili
sa tam vyrazné zapchy. Tie po vypnuti sema-
forov Uplne zmizli, pricom kriZovatkou, ktort
neriadia Ziadnymi konvenénymi nastrojmi
prejde az 2000 aut a 300 chodcov za hodi-
nu. Za 8 mesiacov vypnutych semaforov sa
stali dve ,tuknutia“ automobilov, nedoslo k
Ziadnej nehode s chodcom ani k Ziadnemu
zraneniu Ucastnikov cestnej premavky.

Tom Vanderbilt, ktory pisal o tejto zmene do-
pravnych pravidiel zavedenej panom Mon-
dermanom v tej sdvislosti napisal:

“Ako som pozoroval spletity spolocensky
balet, ktory vznikal, ked auta spomalili a
vchadzali do kruhu (chodci by mali prechad-
zat cestu po prechode umiestnenom tesne
pred kriZzovatkou), Monderman predviedol
oblubeny trik. So zavretym ocami a pospiat-
ky vstupil do kriZzovatky. Auta si hladali cestu
okolo neho. Nikto netrubil, nebol zrazeny.
Namiesto binarneho, mechanického proce-
su - zastavit, pohnut sa - pohyb premavky
a chodcov v kriZzovatke posobil ludsky a or-
ganicky.”

(pozn. video najdete na nasej stranke)

ANTI MARKET

Nekonecne vela napadov, ako utracat ve-
rejné zdroje

Najnovsi napad pochadza z dielne Eurdp-
skeho parlamentu. Virtualny svet EU, uréeny
na Sirenie myslienky EU pre nad$enych hra-
¢ov, by sa mal volat Citzalia. Na styl 2nd life.
Podla stranky sa mozete prave stat testermi
beta verzie. Tento napad by mal stat cca
282 tis. eur.

Dajte nam zo svojho!

Strajky zamestnancov nevidia radi ani za-
mestnévatelia, ani zamestnanci. Strajk je
dokazom toho, Ze predstavy tychto dvoch
stran sa prili$ odliSné na to, aby dosiahli

zhodu za zelenym stolom.

Clovek mimo sporu mé oby&ajne mélo infor-
macii na to, aby mohol situaciu ,nestranne“
komentovat. Vynimocne vSak spor presia-
hne medze ,primeranosti“. Najma ked za-
mestnanci ocakavaji od zamestnavatelov
funkcie, ktoré im neprinalezia, povedzme
v oblasti socialneho zabezpecenia. Ako pri-
klad moéze poslizit priklad zo susedného
Ceska.

,Podnik nabizi 1,5 nasobek az 4,5 nasobek
pramérného platu nad zédkonny ramec. Nase
predstava je desetindsobek az Ctyriadvaceti-
nasobek, podle toho, jak dlouho tu ten ¢lo-
vék pracoval,” fekl Bélohlav.

Tolko nazor zastupcu odborov z Delphi Pac-
kard, ktory uzatvara prevadzku v Ceskej re-
publike. Niekol'ko stoviek z 1400 zamestnan-
cov, ktorych ¢aka prepustenie, uz Strajkovalo
pred zavodom za vySSie odstupné. Pozaduju
podstatne vySSie odstupné, ako priznava za-
kon, to znamena 3 nasobok predchadzaju-
cej priemernej mzdy.

Rozmenené na drobné, pozaduju, aby im za-
mestnavatel vyplatil niekolkonasobok mzdy
bez toho, Ze odvedu pracu. Primerana pozi-
adavka?

Nekonecna vypovedna doba?
Medzinarodna organizacie prace zverejnuje
niektoré zaujimavé porovnania benefitov po-
skytovanych pracovnym pravom jednotlivych
krajin. Nedavno zverejnila prehlad zakonnej
vypovednej doby vo vacSine krajin sveta.

Z prehladu vyplyva napriklad, Ze slovenské
minimalne 2 mesiace pre kazdého zamest-
nanca sU nadStandardom, ktory nemaju
pre zamestnancov v pracovnom pomere do
2 rokov ani vo Franclzsku ani v Nemecku.
Franclzi dokonca nemaji ani prediZenie
vypovednej doby na 3 mesiace pre zamest-
nancov, ktori odpracovali viac ako 2 roky
(racionédlne argumenty pre dizku vypoved-
nej doby v zavislosti od dizky pracovného
pomeru sa hladajd pomerne tazko). Opacny
extrém predstavuje Belgicko, ktoré ma pre
kancelarskych pracovnikov (white collar) ta-
kéto pravidlo:

Minimalne 3 mesiace pre zamestnancov za-
mestnanych viac ako 5 rokov plus minimal-
ne 3 mesiace za kazdu dalSiu patroénicu v
pracovhom pomere. A tak zamestnanec po
20 rokoch stravi vo vypovednej dobe 12 me-
siacov.

Historky z vyuZivania zdrojov EU

Britsky think-tank Open Europe zverejnil na
svojej stranke vybranych 50 pripadov ne-
efektivneho minania finanénych prostried-
kov zo zdrojov EU. Rozhodli sme sa vybrat

niektoré z tychto pripadov a spracovat ich aj
v slovencine. Chceme tak poukazat na to,
Ze neefektivne nakladanie finanénych pro-
striedkov nie je len doménou slovenskych
Statnych organov, ale dochadza k nemu aj
na nadnarodnej eurépskej Grovni. Tu s dva
vybrané priklady, dalSie najdete na naSej
stranke.

411 000 Eur na fitness a rehabilitacné
centrum pre psov

Vo februari 2009 bola madarskej IT firme
Gyrotech Commerical a Supplier Ltd. poskyt-
nutd dotacia zhruba 411 000 Eur z Eurép-
skeho fondu regionalneho rozvoja spolu s
dalsimi 500 000 Eur pochadzajicimi z inych
zdrojov na projekt zlepSenia zivotného Stylu
a zivotného Standardu psov. Zda sa, Ze spo-
locnost ktora sa povodne zaobera informac-
nymi technolégiami, poziadala o peniaze,
aby rozsirila svoje pdsobenie o vyvoj hydro-
terapeutického systému uréeného na zlep-
Senie Zivota psov. Spolo¢nost pouzila fondy
na stavbu novych kancelarii pre centrum.
AvSak kancelarie zostali prazdne, zarastené
burinou a centrum pre psy sa ma este len
zrealizovat.

Miestni obyvatelia tvrdia, Ze zamestnancov
firmy sidliacej v susedstve nikdy nevideli.
Napriek tomu v aprili 2009 Gyrotech dostal
dalsich 13 307 Eur z EU, tentokrat na mana-
Zérsky projekt Web-Shop zdanlivo nesUvisia-
c¢i s navrhovanym rehabilitaénym centrom. V
auguste 2010 miestni Gradnici v Dregelypa-
lank iniciovali federalne preSetrovanie v ¢in-
nostiach a financovani Gyrotech Ltd.

5,1 mil. Eur na ,culture club“ pre tradni-
kov EU v Luxemburgu

V roku 2009 EU kupila ,Foyer Européen“ v
Luxemburgu za 5,1 mil. Eur. Miesto je do-
movom Cercle Culture des Institutions Eu-
ropéennes - kultirneho okruhu Eurdépskych
institlcii - ktory je sietou klubov a zdruZeni,
ktorych sa mozu zamestnanci EU ziéastio-
vat. Prizemie budovy tvori reStauracia, v kto-
rej zamestnanci EU a ich hostia mdzu obe-
dovat, kym vrchné poschodie sa vyuziva pre
rozne spolocenské a kultdrne kluby. Zoznam
klubov zahfna aj ,Scottish Highland Dancing
club“ a klub pre ochutnavky vina.

Koclrkovo

Eurépsky stdny dvor rozhodol, 7e Ceska re-
publika musi do svojej legislativy prebrat aj
smernicu, ktora nemé &o v Cesku regulovat.
Ide o zamestnanecké fondy, ktoré v CR ne-
existuju a zvoleni zastupitelia neprejavuju
Ziadny zaujem o ich zavedenie. Dalsi priklad,
ked Gradna moc vyhrava nad zdravym rozu-
mom.

MaRHBT FINE S5 B -mesaénik. Vydava INESS - Institute of Economic and Social Studies, Adresa: Hviezdosla-

vovo nam. 17, 811 02 Bratislava, tel.: +421-2-5441 0945, www.INESS.sk, e-mail: iness@iness.sk, ¢.0¢tu: 2664752087,/1100




