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,Co spodsobuje chudobu? Nic.
Je to pbévodny stav, Startovy
bod. Skutocna otazka je, co
sposobuje prosperitu?“

Per Bylund
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Editorial

Richard Durana

Studenti vysokych §kdl a doktorandi pozor! Pri-
pravili sme pre vas sitaz, ktora méze zmenit
vas Zzivot! V spolupraci s Nadaciou Tatra banky
udelime dvom z vas piné stipendium v celkovej
hodnote 9000 eur na jedineCny magistersky pro-
gram oxfordského typu Philosophy, Politics and
Economics (PPE) na vysokej Skole CEVRO Institut
v Prahe. UGit vas mozu velki myslitelia politického
a ekonomického ucenia sucasnosti na Cele s riadi-
telmi najprestiznejSich americkych PPE programov
z Duke University a George Mason University. Viac
informacii najdete na strane 3. Sicastou vyplnenia
prihlasky je aj napisanie kratkej eseje, nenechavaj-
te si to preto na poslednd chvilu.

Nova koali¢na vlada po relativne dlhych nataho-
vackach predstavila svoje programové vyhlase-
nie. Nie, nie je to virgula, ktora vas bezpecne na-
smeruje k cielu, je to skor zdvihnuty naslineny prst,
ktory vdm povie, odkial fika vietor. Tak ako vzdy
sme sa pozreli na Programové vyhlasenie vlady
(PVV) z hladiska dopadov na podnikatelov a pod-
nikatelské prostredie. Nase hodnotenie s ndzvom
Dobré, zIé a skaredé Programové vyhlasenie viady
najdete na strane 6.

Na viaceré predsavzatia z PVV sme sa pozreli po-
drobnejsie. V ¢lanku s vypovednym nazvom Na&-
rodny letecky dopravca je krok vedla ¢ Dom sa
krasne dani, v ktorom prispievame do verejnej dis-
kusie poukazanim na viacero nastrah spojenych
s moznostou zvySovania dane z nehnutelnosti na
Slovensku.

Jednou z najvacsich tém spolocenskych diSput
poslednych tyzdiov su na celom svete tzv. Pana-
ma Papers, teda zoznam osodb, ktoré svoje prijmy
pred zdanovanim ,chranili“ vtomto dafovom raji.
Odhliadnuc od skuto¢nosti, Ze sl to prave politici,
kto danové raje vyuziva podla samotnych Panama
Papers v najvaéSom rozsahu a preto apel z ich
Gst na ,boj“ a ,eliminaciu“ danovych rajov vyzera
skor komicky, v €lanku Srdecny pozdrav z Panamy
- peniaze dosli! poukazujeme na niektoré nedo-
statky dneSnej diskusie o danovych rajoch.
Neprehliadnite posledn( stranu tohto vydania. V
sUvislosti s nou vam prajem dvojnasobné prijem-
né Gitanie,

Srdecny pozdrav z Panamy - peniaze dosli!

Juraj Karpis

Bohati vedia obchadzat dane lepSie ako stredna
trieda. Po Gniku Panama Papers to uz bude ha-
dam zrejmé aj tym menej informovanym. S kazdym
dalsim menom, vypadnutym z obrovského panam-
ského mesca zlych sprav, sa zvySuje atraktivita
azijskych rieSeni anonymizacie majetku a prijmov.
Migracia do rajov na vychode nezacala Panamou.
Trva uz minimalne dekadu, ked' kriza potvrdila, Ze
eurépske bankové a obchodné tajomstva uz nie su
to, €o byvali, a Amerika vie vykratit ruku aj Svajdi-
arsku. Vo verejnej diskusii, ktoré posledné verejné
odhalenie vyvolalo, mi ale chyba trochu viac zamy-
slenia do hibky.

NerozliSuje sa, Ze v rajoch su rézne triedy osob.
Jednym druhom sa kriminalnici s prijmami z trest-
nej ¢innosti. Sem patria aj politici, ¢o si nie¢o na-
kradli doma a teraz si to schovavaju mimo dohlad
svojich volicov a slepej a hluchej spravodlivosti.
Tychto ludi treba pozatvarat a vyvlastnit. Potom
sU tu ludia, ktori anonymitu exotickych ostrovov
vyuzZivaju v snahe utiect pred zdanenim. Podnika-
telia ktori optimalizuju. Ich peniaze su ale legalne
zarobené, sU odmenou za poskytovanie sluzieb,
ktoré si ludia dobrovolne kupuju. Vocéi vdove, ktora
nechce zaplatit doma dan zo smrti (dedi¢ska dan)
sa mi spravodlivé rozhorcenie hlada tazko. Nikto
neplati dane ochotne a viac, nez musi. No a dovo-

dy vyuZivania danovych rajov dalSou skupinou su
legalne a legitimne zaroven. Vdaka rajom moézZu s
gastou majetku ujst pred mafiou. Ci uz nelegalnou
alebo Statom organizovanou. Niektori zas takto
rieSia problémy s rozhadzovaénou manzelkou, ne-
podarenymi pribuznymi ¢i detmi.

Nepozdava sa mi ani mylny dojem, ktory vyvolava
prilisné sustredenie na danové raje v o verejnosti.
Najma v Eurépe sa po krize ,bojom proti danovym
rajom*“ zakryva neschopnost politikov bojovat s
vlastnymi zlyhaniami v reformach ¢i nefunguj-
Gcim bankovym systémom. Opét sa tu rozmaha
sentiment, Ze najdoblezitejSie je zarezat danovy raj
a vyrieSime problémy s deficitmi a dlhmi. A to je
zavadzanie.

Po prvé, bohati sl na to prili§ chudobni a je ich
prilis malo. Ani ritualne zabitie husi, ktord znasa
zlaté vajcia, v podobe 100-percentného vyvlastne-
nia najbohatsich ludi, by nestacilo na vykrytie de-
ficitov verejnych financii, ¢i na vyrieSenie problé-
mov déchodkovych systémov. Deficit federalneho
rozpoc¢tu USA dosiahol za jediny rok 2009 vysku 1
400 miliard americkych dolarov. To bol 35-naso-
bok celého odhadovaného majetku Billa Gatesa,
najbohatsieho Cloveka sveta toho roku. Po druhé
viac vybranych dani od bohatych automaticky ne-
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znamena niZSie dane pre ostatnych ani niz-
Sie Statne deficity a menej dlhu. Po priklady
nemusime chodit daleko. Na Slovensku v
mene konsolidacie este viac osklbali podni-
katelov, a za posledné 4 roky vlada vybrala o
4,6 miliardy eur viac na daniach a odvodoch
ako v roku 2012. A deficit - 3 miliardy z roku
2012 sa prehupol do prebytku. Zartujem.
Napriek vyrazne vy§Siemu vyberu mame sta-
le deficit 2,3 miliardy eur.

Niektorym vadi, Ze dostato¢ne bohati podni-
katelia maji mozZnost utiect pred Mugabem,
Tsiprasom, Merkelovou, Orbanom, Putinom,
Meciarom ¢i Ficom do danového raja. Moja
predstava spravodlivosti hovori, Ze ak ma
niekto zlomenul nohu, neznamena to, Ze ju

Robert Chovanculiak

Sluzby poskytované v ramci verejného sek-
tora a financované danami trpia mnohymi
neduhmi. Maju predispozicie k plytvaniu,
Casto suU spajané s korupciou, absentuji u
nich ceny, ktoré by reflektovali ich hodnotu
vo vztahu k spotrebitelom a neexistuje pri
nich moznost kalkulovat zisky a straty -
teda zistit ich pridand hodnotu. Skuste od-
povedat na otazku, kolko by mal Stat pris-
pievat na Narodné Divadlo? V neposlednom
rade sem patri aj arbitrarnost miezd zamest-
nancov verejného sektora. Inymi slovami -
tabulkové platy.

Medzi takto odmenovanych zamestnancov
patria aj uditelia, ktori v poslednych mesia-
coch Uspesne vyvolali celospolocenski de-
batu ohladom ich platového ohodnotenia.
Ukéazalo sa, Ze ani samotné ministerstvo ne-
vie presne identifikovat, kolko je priemerny
plat ucitela a v akej miere rastli platy za po-
sledné roky. UCitelia vSak pomerne presne
naformulovali svoje poziadavky: tento rok
zvysit platy vSetkych ugcitelov plosne o 140
a ten nasledujlci o0 90 eur. Toto sa im presa-
dit nepodarilo, otdzka ploSného zvySovania
platov vSak ostava aktualna.

Ako ekoném sa mdzem na tUto poZiadavku
pozerat iba cez vztah ,ciel - prostriedok”.
Teda zhodnotit, do akej miery tento pros-
triedok - plo$né zvySenie platov - povedie
k naplneniu ciela. Co je v3ak ciel? To je kI-
Gcova otazka. Ak je cielom samé zvySenie
platov ucitelov, tak sa z ploSného zvySovania
platov stava dokonaly prostriedok. Jediné ¢o
ekonémovi ostava dodat, je upozornit na
naklady obetovanych prilezitosti. Teda, Ze
tento ciel koliduje s mnoZstvom inych cielov
- vysSie déchodky, viac pefazi do zdravot-
nictva, nizSie dane, nizsi deficit a dlh, atd.
Ak je vSak cielom kvalitnejSie Skolstvo, otva-
ra sa vacsi priestor na polemiku. Mozeme
sa totiZzto opravnene pytat, Ci je ploSné zvy-
Sovanie platov ten spravny prostriedok napl-
nenie tohto ciela.

musime zlomit vS§etkym ostatnym. Bez ohla-
du na presvedcenie je ale zrejmé, Ze to nik
nezrusi. Kym budu existovat danové pekl3,
budu existovat danové raje. Politici nicomu
nezabrania, kedZze sami danové raje vyu-
Zivaja. To vS8ak neznamend, Ze to nebudu

Zhodou okolnosti sa pred par mesiacmi
ukonil, dlhoro€ny, takmer dokonaly experi-
ment s ploSnym zvySovanim platov ucitelov
v Indonézii. ESte pred tym prebehla v Indoné-
zii obdobna diskusia ako u nas: ucitelia mali
nizke platy, Casto si hladali dalSie zamestna-
nie a nemohli sa naplno venovat detom, kto-
rych vysledky v Skole sa zhorSovali. Odborom
sa nasledne podarilo pretlacit dvojnasobné
navySenie platov s argumentom, Ze to zlepSi
vysledky Skolstva (to rovnako tvrdili aj pozo-
rovatelia zo Svetovej banky a UNESCO).

Platy sa v Indonézii kvéli finanénej naroénos-
ti nezvySovali plosne, ale postupne. To prave
vyuzili vedci na experiment, pomocou kto-
rého vyhodnocovali, ako sa vyvijali vysledky
Ziakov a $kol v oblastiach, kde zvysili platy
v porovnani so Skolami, kde nie. Vysledkom
ich Stadie bolo zistenie, Ze v tomto pripade
nebol Ziadny Statisticky vyznamny vplyv zvy-
Senia platov ucitelov na schopnosti Ziakov a
vysledky Skolstva.

V Indonézii tak roky po ploSnom dvojnasob-
nom zvySovani platov ucitelov maju rovnaké
vysledky Skolstva, ako by mali bez tohto zvy-
Senia. To vSak neznamena, Ze sa to nezmeni
v buducnosti. VysSie platy mozno v dlhom
obdobi prilakaji lepSich ucitelov a zlepsSia
kvalitu ucitelského zboru. Tento myslienkovy
postup ma vsak dve dolezité ,ale“. 1) Mozno
to zvysi kvalitu uitelov, ale tento spdsob zvy-
Sovania kvality Skolstva je extrémne drahy a
vysledky prinesie aZ v dalekej budicnosti.
2) Mozno prinesie vysledky v budicnosti, ale
bude s nim musiet byt spojeny vyber tych
spravnych ugitelov. Inymi slovami, zabezpe-
Cit, Ze do ucitel'ského zboru budu prijimani ti
lepsi a zadnu ho opustat ti horsi uéitelia. Co
nie je vo verejnom sektore jednoducha dlo-
ha. Tieto dve ,ale” robia z ploSného zvySova-
nia platov ucitelov otazny nastroj zvySovania
kvality v Skolstve.

Existuji vSak experimenty, kde sa naopak
testoval vplyv zvySovania platov ucitelov, ale

ludom slubovat. Tarcha novych dani nako-
niec padne vzdy na stredn( triedu, ktora
nema na to zamestnavat zastup pravnikov
a finanénych poradcov, ktori majetok pred
novymi danami efektivne brania , ¢i uz jeho
geografickym prestvanim alebo vyuZzivanim
vynimiek, o ktorych netusi ani zakonodarca.
Skuto€ne bohati [udia sa vedia na pocka-
nie prestahovat na druhi stranu zemegule.
Spravme radsej danové pekla znesitelnejsi-
mi napriklad poklesom efektivnej sadzby pre
bohatych blizSie k 10 % a kopec z nich sa
vrati. Ale tlak na hodnotu za peniaze, to zna-
mena efektivnejSiu verejnld spravu, bojom
proti rajom nevytvorime.

tyzden, 24.4.2016

v zavislosti od zlepSovania Studentov. Napr.
v experimente v Indii viedlo takéto zvySova-
nie platov k lepSim vedomostiam u Ziakov.
Plus takto odmenovani ucitelia zlepsili svoj
vykon aj v predmetoch, ktoré neboli predme-
tom experimentu. Experiment zaroven uka-
zal,. Ze Sikovni ucitelia vedia, Ze su Sikovni a
nasledne sa tak prave takyto ucitelia uchad-
zaju o pracu, kde st odmenovani za vykon a
naopak ti menej Sikovni si dva krat rozmyslia
svoju prihlasku.

Tieto vysledky experimentov samozrejme ne-
znamenajl, Ze na Slovensku mame presne
skopirovat spésob odmenovania z Indie, ale-
bo lplne zamietnut akékolvek plosné zvySo-
vanie platov. Skor by mali viest k rozsireniu
diskusie ohladom odmenovania ucitelov.
Na&s dnesny systém totiz odmenuje schop-
nost vydrzat dihé roky za katedrou (posuny v
platovej tarife kazdy rok o 1%) alebo schop-
nost napisat akademickl pracu a ziskat
atestaciu (posuny v kariérnom stupni). Tieto
dva faktory ¢asto nemaju ni¢ spoloéné s kva-
litou uditela.

Kvalitu ucitela je vSak vo vSeobecnosti vel-
mi tazko zistit z centra. Ministersky Grad-
nik mozZe nastavit extrémne sofistikované
kritéria, aj tak nebude nikdy vediet o vyko-
ne ucitela viac ako riaditel tej- ktorej Skoly.
Riaditel' je prave tou osobou zodpovednou
za dodrzZiavanie Statnych vzdelavacich pro-
gramov a zabezpecuje celkovy organizaény,
hospodarsky a finanény chod Skoly. Nie je to
prave riaditel, ktory méa vSetky informéacie o
vysledkoch Ziakov o tom, kto sa Ziakom ak-
tivne venuje a kto len nezmyselne prepisuje
ucebnice na tabulu?

Hospodarske Noviny 6.4. 2016
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Tazky zivot planovaca

Odhadovat buduci vyvoj komplexnych javov
malo v sebe odjakZiva nadych astrolégie,
bez ohladu na pocet vedeckych titulov pred
menom. Nepresné plany zarezali socializ-
mus, ale aj nejeden podnikatelsky zamer.

No kym podnikatel nesie za zlyhania planu
zodpovednost (neplati pre stale sa rozsiruju-
ci okruh Statom chranenych ,too big to fail“
spolo¢nosti, pozn. autora) a snaZzi sa im celit
vytvaranim rbéznych krizovych scenarov, vo
verejnej sprave si chybné plany ¢asto Ziju
neruseny Zzivot donquijotskych veternych
mlynov.

V roku 2012 sme sa pozreli na chronicky op-
timistickych analytikov Eurdpskej komisie,
ktori poc¢as krizy slubovali navrat hospodar-
skeho rastu o dva roky niekolko rokov po
sebe a ten stale neprichadzal. V tomto ¢lan-
Ministerstva hospodarstva. To kazdy rok pri-
pravuje Spravu o vysledkoch monitorovania
bezpecnosti dodavok elektriny, ktora okrem
iného obsahuje predikcie spotreby elektriny
v hospodarstve na nasledujlce roky.

Dlhy pribeh v skratke, na ministerstve oCa-
kavajl razny rast spotreby elektriny s kazdo-
roénou pravidelnostou Vianoc. Ako vidite na
grafe, ten rast nie a nie prist. Spotreba elek-
triny na Slovensku uz roky stagnuje, €i priam

Martin Vlachynsky

Korupcia, plytvanie, nezmyselné projekty
dizajnovych laviciek v hladovych dolinach a
genderového vnimania kdrenarov - to vSet-
ko polahky pride na rozum pri zvazovani
negativnych efektov eurofondov. No nega-
tivne efekty prinasajd aj zdanlivo ,uzitoéné“
projekty - o to negativnejsie, ¢im viac skryto
posobia.

Vel'mi pekny priklad predstavuje eurofon-
dami dotovana vymena verejného osvetle-
nia. Obec za obcou meni osvetlenie vdaka
50-miliobnovému baliku eurofondov. Iste,
daco sa uleje do vrecak obecnych potenta-
tov, niektoré obce mozno postavia lampy aj v
miestnej baZine, kde uz 10 rokov nevstipila
ludska noha. Ale nové, GspornejSie lampy v
obciach, to je predsa ,uzitoéné,“ nie? Problé-
mom vSak nie je ,6o“, ale ,ako“. VyuZitie do-
tacii tam, kde Glohu mohol (a chcel) vyriesit
trh, ochudobnuje spolocnost nielen vysSimi
nakladmi na menej efektivne rieSenie, ale
aj zabrzdenim vyvoja produktu, ktory mohol
poskytovat zakaznikom UGzitok.

Vo svete sa UspeSne rozvija obchodny mo-
del Energy Performance Contracting (EPC),
alebo po naSom energetické sluzby s garan-
tovanou Usporou. Je to forma financovania

Zdroj: Spracovanie autor, predikcie MH SR

klesa (v roku 2015 o viac ako 4%), napriek
hospodarskemu rastu.

Presne odhadn(t taku velic¢inu je tazké, ba
priam nemozné. Na grafe je zaneseny tzv. re-
ferenény odhad. Okrem neho sa robi este vy-
soky (optimisticky) a nizky (pesimisticky) sce-
nar. Nebudem vas napinat, aj nizky scenar
je oproti realite vysoky. Niekto by povedal, ze
po opakovanych sklsenostiach s medziroc-

zvySenia energetickej efektivnosti. Ludovo
povedané, poskytovatel EPC zakaznikovi
preplati investiciu (vymena spotrebica, za-
teplenie...) na znizenie energetickych nakla-
dov. Zakaznik nemusi ni¢ platit, poskytova-
tel si tlto investiciu splati ponechanim si
Casti Uspor na energie svojho zakaznika.

Priam idealnym projektom na tento obchod-
ny model je prave vymena verejného osvet-
lenia. Obce by mohli ,zadarmo* dostat nové
lampy a danovnik (slovensky a eurdpsky)
by usSetril. Je fakt, Ze okamzité prevadzkové
Gspory by boli o nieco nizSie ako v zadoto-

nym poklesom spotreby sa MH rozhodne po-
pustit uzdu aspon v pesimistickom scenari,
ale nie. S mozZnostou poklesu sa jednoducho
na Slovensku nerata a basta.

Dal by sa nad tym mavnut rukou ako nad tra-
diénym zlyhanim verejnej spravy, ktora si ide
svoje bez ohladu na svet okolo. No na tomto
a mnohych dalSich predikciach ziného sveta
sl postavené ¢asto miliardové projekty.

vanom pripade (Cast Gspor by si ponechal
poskytovatel EPC), protivahou by vSak boli
vySSie investiéné Gspory. Na rozdiel od euro-
fondovych projektov, pri komerénom poskyt-
nuti EPC ma poskytovatel eminentny zaujem
spravit vymenu ¢o najefektivnejsSie (za lacno
a s €o najvysSimi dosiahnutymi Usporami),
pretoZe by inak poskodil sdm seba. Naviac
sa na poskytovatela prenasa riziko, ked-
Ze ruci za Uspory dohodnuté v zmluve bez
ohladu na to, ¢ sa mu ich technicky podari
dosiahnut.

S bruselskymi peniazmi na stole vSak obce
prirodzene nemaju o taklto sluzbu zaujem.
Ponechajme teraz bokom pocit, ktory musia
mat nemecki danovi poplatnici z toho, Ze su
nateni financovat neefektivne projekty. Vy-
tlacanie slkromnej iniciativy (crowding out
efekt) zaboli aj na Slovensku, kedZe o Gzitok
tak prichadzaju tiez potencialni zakaznici ta-
kychto sluzieb. V buddcnosti vdm mozno vas
dodavatel plynu zdarma zatepli dom, alebo
dodavatel elektriny vymeni chladni¢ku. No
na to sa najskor musi rozvinGt trh s tymito
produktmi. Vdaka eurofondom je takato
budtcnost skor vzdialenejSia, ako blizSia.

Aktuality, 30.3.2016



Téma vlakovych stanic je v Bratislave dlho-
rocnym evergreenom. Problémy s rekon-
Strukciou, Ci vystavbou novej hlavnej sta-
nice s na stole uz niekolko rokov, vlastne
desatroéi. Statny spravca zelezniéného ma-
jetku tuto debatu nestastnym sposobom
okorenil.

Dovodom je rozsiahla rekonstrukcia viakovej
stanice Bratislava-Predmestie, ktora sta-
la Styri miliény eur a denne na nej stoja v
priemere Styri vlaky. To vSak nie je vSetko.
Epickym vygradovanim bolo jej uzatvorenie

Vlada tento rok vyberie na daniach a od-
vodoch o 4,6 mid. viac ako pred 4 rokmi.
4,6 mld. je skoro cely vynos z dane z prijmu
pravnickych a fyzickych os6b. Toto zvySenie
prijmov verenej spravy sa vSak neprejavilo v
radikadlnom poklese deficitu verejnych finan-
cii. Deficit by mal klesntt z 3,1 mld. v roku
2012 na 1,5 mld. v roku 2016. Podmieno-
vaci tvar je vSak na mieste. Tento ro¢ny plan
minuloroéného deficitu musel by totiz pred

Robert Chovanculiak

Minimalna mzda ostava kontroverznou té-
mou. Dévodom je, Ze okrem mnoZstva em-
pirickej literatQry, ktora poukazuje na jej
Skodlivost, sa objavia sem tam aj prace,
ktoré nenachadzaju Ziadny negativny efekt
mierneho zvySovania minimalnej mzdy, ale-
bo dokonca aZ pozitivny.

Empirické vyhodnocovanie dopadov mini-
malnej mzdy je vSak oSemetna zalezitost. Je
to ako snazit sa odmerat, ¢i hodenie tehly
do velkého bazéna cez leto na kupalisku v
sobotu poobede zvysSilo hladinu vody alebo
nie. Zalezi kde meriate, kedy meriate a ako
meriate. Ludia neustale skacu do vody, ro-
bia viny, vychadzaja a vchadzaji. Obdobny-
mi problémami trpi aj meranie vplyvu mini-
malnej mzdy.

Prave vplyv ,vychadzania a vchadzania“ do
bazéna sa snazil odmerat ekoném Monras.
V&imol si totiz, Ze vac¢sina empirickych stadii
v USA porovnavala vyvoj zamestnanosti mla-
dych fudi v Statoch, kde bola zvySena mini-
malna mzda so Statmi, kde nebola. Ked sa
vSak zmeni zamestnanost po implementacii
minimalnej mzdy moZe to byt spdsobené
dvoma vecami: zmenilo sa mnoZstvo za-
mestnanych pracovnikov, alebo sa zmenilo
mnoZstvo samotnych pracovnikov na miest-
nom trhu prace. Ekonémovia ¢asto zabudli
na to druhé a sledovali len to prvé.

Monras sa tak pozrel, o sa stalo s mobilnou
pracovnou silou, ked rézne Staty v USA za-

po kratkom ,fungovani“. ZrekonStruovana

par tyzdnami korigovany Eurostatom. Z po-
vodného deficitu 1,9 mld. eur sa stal deficit
2,3 mid. eur.

Na pokrytie tohto deficitu by tak vliada potre-
bovala skoro cely vynos z dane z prijmu fyzic-
kych os6b. Teda aj napriek relativne nizkym
relativnym &islam (deficit 3 % HDP), ide o
pomerne vysokl Giastku, ktora sa priratava
k ndSmu dlhu. Ten narastol medzi spomina-
nymi rokmi 2012 a 2016 o 10 mid.

viedli rdzne minimalne mzdy. Akym smerom
sa mladi, nizko kvalifikovani ludia pohli?
Okrem toho, Ze naSiel, Ze minimalna mzda
ma pozitivny dopad na mzdy mladych fudi,
ktori ostali zamestnani (¢o nikto nerozpo-
ruje) a negativny dopad na zamestnanost
mladych ludi (teda tych, ktori si pracu kvo-
li minimalnej mzde nenasli), tak prisiel s
dokazmi o tom, Ze kde vzrastla minimalna
mzda zacal klesat podiel mladych, nizko pro-
duktivnych fudi. Inymi slovami pracovnici,
pre ktorych ,dobro“ bola minimalna mzda
zavadzana, pred nou utekajq.

Znova sa tak potvrdzuje starad pravda, Ze
skutky sU silnejSie ako reéi. Mladi a nizko
kvalifikovani ludia mozu protestovat za rast
minimalnej mzdy a pozadovat navySenie
na 15 dolarov na hodinu, ale ked pride na
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stanica bola otvorena na konci roku 2014.
Po nejakom &ase vSak vedenie ZSR zistilo,
Ze sa v stanici zdrZuje viac bezdomovcov ako
cestujlcich, tak ju zatvorili. Ni¢ nenasvedcu-
je tomu, Ze by sa mala tato situacia zmenit.

Na predmesti Bratislavy tak lezi moderna
stanica za 4 miliény eur, ktor( skoro nikto
nevyuziva, a je otazka, C¢i vObec vyuZivat
bude. Naopak v ovela vacsej miere vytazena
stanica Bratislava-Vinohrady ostava nadalej
nezrekonstruovana. Tazko tak hladat lepsi
priklad neefektivneho verejného vydavku.

Cena Statu tak rastie a s nou aj dlh a prijmy.
Jediné ¢o ostava je deficitné financovanie
verejnych financii. Stat tento rok minie o
5 % viac ako dokaze od vybrat na dania a
odvodoch. A to v Case, ked sa zaCina otva-
rat téma obchadzania alebo obmedzovania
dlhovej brzdy.

lamanie chleba, tak hlasuji nohami. Aj na-
priek tomu, Ze toto je prva Studia svojho
typu, nedavno ekoném Cadena (2014) uka-
zal, Ze nieco obdobné plati aj pre nizko kva-
lifikovanych imigrantov. Ti sa totiz vyhybaju
regionom s vy§Sou minimalnou mzdou a rad-
Sej utekaju do tych, kde je minimalna mzda
nizSia alebo nie je vobec.
Toto nie je problém len zahraniénych analyz.
Napriklad ani v analyze Institdtu financnej
politiky z ministerstva financii sa nam nepo-
darilo najst informacie o tom, Ze by ocistili
vplyv minimalnej mzdy o moznost, Ze sa jed-
notlivi ludia kvoli zvySeniu minimalnej mzdy
museli prestahovat. Z vychodu na zapad. Ak
by takdto moznost ludia nemali, negativne
GEinky minimalnej mzdy by mohli vyjst rado-
vo vySSie.
Tieto najnovsie dokazy o negativnych vply-
voch minimalnej mzdy na mladych a nizko
kvalifikovanych ludi s( tak vysoko relevant-
né aj pre Slovensko. V zamestnanosti mla-
dych patri totiZ SR medzi krajiny s najhorsimi
vysledkami. V roku 2014 dosahovala miera
nezamestnanosti mladych ludi v SR skoro
30 %, pricom priemer EU bol 22 %. Napriek
tomu vSetkému sme sa v roku 2015 znova
dockali navySenia minimalnej mzdy a stGéas-
ny premier slubuje jej dalSie 25 % navySenie
v nasledujucich rokoch.

iness.sk, 18.4.2016


http://www.cenastatu.sme.sk

str.6 maj 2016

Martin Vlachynsky

Programové vyhlasenie vlady (dalej PVV)
bolo schvalené po tradicne dlhom, ale ne-
plodnom maraténe v parlamente. PVV nie
je kristalovou gulou, no napovie nam aspon
zakladny smer vetra. V INESS sme sa pozreli
najma na dopad na podnikatelské prostre-
die a ekonomiku.

Dobré

Posledné Styri roky boli pre podnika-

telské prostredie tazké. ZvySovanie
danovych sadzieb, zavadzanie Gpl-

ne novych dani, Gprava G¢tovnych
pravidiel ¢i vzorcov na vypocet vy-
meriavacich zakladov, zavadzanie
odvodov do novych oblasti, ¢i pritvr-

denie danovych pravidiel zasiahli
prakticky vSetkych. Preto znizenie

sadzby DPPO, zruSenie danovych
licencii, €i zvySenie Zivnostnicke-

ho pauséalu predstavuja povolenie
Skripca o jednu obratku. Zmienka o

zruSeni absurdnej povinnej zdravot-

nej sluzby pre niektoré rizikové ka-

tegorie (ktora nati aj jednoosobové
SROcky kupit si peciatku, Ze majitel v praci
sam sebe neubliZuje) dava nadej, Ze vlada
sa skutocne pozrie aspon na tie najvacsie
byrokratické absurdity. PVV sa odvolava na
princip ,hodnoty za peniaze“, ¢o je dobry
formalny krok.

Po rokoch sa snad' lady pohna aj v Il. pilieri
dochodkového systému. RozSirenie progra-
mového vyberu umozni viacerym sporitefom
nakladat so svojimi peniazmi podla vlast-
ného uvazenia a nebyt odkazani na milost
poistovni. Prehodnotenie Struktlry fondov
Socialnej poistovne (dnes je dochodkovy
fond krizovo dotovany ostatnymi fondami) je
zavazok dobrého hospodara.

Zlé

V jednom odstavci sa vlada prihlasi k prin-
cipom ,hodnoty za peniaze“ a v druhom
mu hned da facku, ked sa zaviaze, ze ,pri-
pravi podmienky pre zriadenie narodného
leteckého a vodného (!!) dopravcu.“ Nee-
fektivnych Statnych ,trafik“ sa tato vliada

rozhodne nemieni zbavit. Privatizacia Carga,
ZSSK, ¢i PosSty sa nekona. V celom doku-
ment zaznie slovo ,privatizacia“ jediny krat,
aj to pri zakaze privatizacie ,strategickych“
podnikov. Symbolicky, S$tatne vlastnictvo
,Strategickych“ energetickych podnikov si v
tychto tyZzdioch pri svieGkach uZivajl najviac
obyvatelia Venezuely.

Otvorené dvierka na rozsSirenie ,,0sobitnych
odvodov a dani“ sl dalSou Ciernou Skvrnou.
SU to otvorené dvierka vyZzmykat ¢o najviac
Z tych, ktorym sa dari (a niekedy ani nedari).
Bez ohladu na ideologické postoje a rozdelo-
vaniu na zlych a dobrych podnikatelov je to
nesystémoveé opatrenie, Stvorec v ozubenom
sukoli.

Zle bola pochopena aj adresnost socialneho
systému. PVV si ju predstavuje tak, Ze davky
nedostanu ludia bez aktivnheho pristupu k
hladaniu prace. To je voliésky popularne, no
neprevoditelné do reality. Co je vSak horsie,
pre verejné financie prakticky bezvyznamné.
Problém (ne)adresnosti spociva v tom, Ze
davky (pridavky na deti, bonifikaciu hypoték)
dostavaju vsSetci, od slobodnych mamiciek
aZ po manazérov a ministrov.

Smutnym faktom je aj zotrvanie vlakov za-
darmo. Nie, Ze by to bol najvacsi ekonomic-
ky problém Slovenska. No uvedomenie si, Ze
veci zadarmo sl najdrahSie, je zakladnym

dakujeme

realizovat, vdm vopred dakujeme!

Radi by sme vam dali do pozornosti jednoduchi moznost ako mozZete podporit aktivity
INESS, medzi ktoré patri napriklad aj projekt Plytvanie statu ¢i vydavanie mesacnika Mar-

MozZete tak urobit zo svojho domova ¢i kancelarie jednoducho cez darovaci portal dakuje-
me.sme.sk. Postup je vel'mi jednoduchy a ¢asovo nenarocny.

Priamy link je uvedeny niZSie. Za vasu podporu, bez ktorej by nase aktivity nebolo mozné

http://dakujeme.sme.sk/organizacia/33/iness-institut-ekonomickych-a-
-spolocenskych-analyz
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krokom k efektivnemu nakladaniu s verejny-
mi financiami.
Nenapadné zavazky su ¢asto tie najrizikovej-
Sie, to vie kazdy chovatel Skorpidnov. Do PVV
sa prakticky nepovSimnuty dostal zavazok
,Vvlada podpori spolocné eurdpske poistenie
v nezamestnanosti.“ Spolu s dvoma euro-
valmi, kvantitativnym uvolfiovanim
a spoloénym ruéenim za vklady v
bankach je to dalsi zavazok sloven-
ského danovnika podielat sa svoji-
mi peniazmi na chybach politikov
inych Statov. A zaroven motivacia
pre tychto politikov robit zIG hospo-
darsku politiku, pretoze to nakoniec
zaplati niekto iny.
Skaredé
Niekedy nie je najvacsim problé-
mom to, ¢o je, ale to, ¢o nie je. V
pripade aktualneho PVV su to ambi-
cie. Vyrovnany rozpocet - odlozeny,
s dufanim, Ze z deficitu vyrastieme.
ZniZenie korporatnej dane? Percen-
ticko po percenticku, aby sme to
mohli hocikedy stopndt. ZruSenie dafovych
licencii? O dva roky. Razantna zmena odvo-
dov, alebo aspon odvodov na dohodu, aby
dostali Sancu aj dlhodobo nezamestnani a
nizkokvalifikovani? Vyhovorka, Ze na to treba
peniaze, neplati. Od roku 2012 sa danovo-
-odvodové prijmy zvysili o takmer 5 miliard
eur (pri zhruba 30 miliardovej verejnej spra-
ve). Ak by vlada napriklad okamzite zaviedla
18 % sadzbu DPPO a znizila odvody o 10 %,
stale by mala k dispozicii o zhruba 3,7 mili-
ardy eur na minanie viac, ako mala v roku
2012.

Reforma socidlneho systému? Zdravotnic-
tva? Skolstva (nie, prisfub naliat dve miliardy
naviac do deravého vedra nie je reforma)?

Bude si moct podnikatel za 4 roky povedat,
dycha sa mi tu lepSie, zamestnava lahSie,
dlznici st odsldeni, a neplytvdm ¢asom a
prostriedkami na vykazy? Nie. Systematic-
ky tah na branu v prospech tvorby pracovny
miest (rozumej podnikatelského prostredia)
absentuje. Ani také detaily, ako boj s byro-
kraciou zavedenim nejakého stop pravidla
(sunset clause, 1 dnu - 1 von) sa medzi za-
vazky tejto vlady nedostal.

Ideéalny svet sa neda vytvorit odrazu. Aktual-
ne PVV je aspon takym opatrnym krocikom
zhruba spravnym smerom. Uvidime, i sa
krocik zmeni na kracanie. Zdanlivy ekono-
micky pokoj v EU sa mdze velmi rychlo zme-
nit a potom bude Slovensko zlfalo a rychlo
potrebovat dobré ekonomické rieSenia.

iness.sk, 4.5.2016



Internet na druhi

Verejné financie by mali slizit na to, aby za-
bezpecdovali také sluzby, o ktorych poskyto-
vanie nema sikromny sektor zaujem, alebo
ich neposkytuje v dostatocnom pokryti, Ci
kvalite. Stat vdak &im dalej viac financuje a
poskytuje také sluzby, ktoré zvlada sikrom-
ny sektor poskytovat lavou zadnou. Posledny
priklad takéhoto plytvania verejnymi zdrojmi
sa tyka zabezpecenia internetu do Skol.

UZ v roku 2014 podpisala Narodna agentira
pre sietové a elektronické sluzby zmluvu s

Martin Vlachynsky

Niektoré politické plany majd priam upirsky
Zivot. PreZivaju z jednej vlady na druh(. Raz
silnejSie, raz slabsie, len tak v pritmi kobiek
ministerstiev. Tu a tam si cucnu z krvi verej-
nych financii. Ziaden Van Helsing sa neod-
vazi zabodnut takémuto vampirovi kol do
srdca, ale ani otvorene obhajit potrebu jeho
existencie

31000

piatimi firmami na zavedenie rychleho inter-
netu do viac ako 700 obci za vySe 100 mili-
6nov eur. Tieto dediny boli vyberané s tym,
Ze tam eSte nebol dotiahnuty Sirokopasmovy
internet. Neskdr sa vSak podpisal dodatok

zarputilo kresli rast spotreby. Napriklad v
roku 2009 sa na rok 2015 predikovala refe-
renéna spotreba 32 TWh. Nizky scenar ratal
s 30,7 TWh. A to uz boli prognézy, ktoré zo-
hladnili ,krizové“ obdobie.

Aka je vSak realita? V roku 2015 Slovensko
napriek sluSnému rastu ekonomiky zazna-
menalo 4,5% medziroCny pokles spotreby
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zmluvy, ktory ju rozsiril na celé Slovensko.

Dnes sa proti tomuto postupu ozyvajd
stkromni poskytovatelia, ktori uz poskytli in-
ternet do obci a miest, kde sa zacal odrazu
zapajat kablovy internet z verejnych zdrojov.
Sikromnym poskytovatelom tak vznikla kon-
kurencia, proti ktorej sa tazko brani: bezplat-
na sluzba platena z verejnych rozpoétov. Na-
vySe vSetky dalSie prace a zapajanie sa deje
bez sutaZe - lebo predsa ide o rozsirenie
povodnej zmluvy. Plus sa logicky nasledne
navysil aj rozpocet ureny na tieto projekty.
0 dalSich 100 miliénov eur.

12%, no spotreba elektriny klesla o 10%.
Inak napisané, 1 euro HDP (v stalych ce-
nach) sa v roku 2015 vyprodukovalo so spo-
trebou elektriny nizSou 0 19%.

0 rok (?) zacn( nabiehat najskor treti, po-
tom Stvrty reaktor Mochoviec. Slovenské
elektrarne sa budld musiet zapotit, aby na-
val novej elektriny umiestnili na trhu. Ako-

Jednym z takych planov je vy-
stavba tretej jadrovej elektrarne

na Slovensku. Co na fu vravia
30000

kolvek nekonkrétny, verejny
plan postavit (resp. skor stavbu
podporit) tretiu jadrovu elektra-

posledné tri programové vyhla-
senia vlady?

/.1

ren by sa mala vliada pokusit
nejakym spoésobom obhajit.
Jednoznacéne a nahlas by mala

2010: ,Vlada SR podpori pro-
jekt vystavby jadrového zdroja
Jaslovské Bohunice iba pod
podmienkou sikromnej investi-

5000

2
b4
8

[

obGanom povedat, ¢i sa im
opat chysta zdraZit elektrinu
cez prispevok na vystavbu no-

cie bez dalSej Ucasti Statu.”
2012: ,Vlada urychli priprave-

g

ich zdani priamo a zadotuje jej

\ vého jadrového zdroja, alebo
vystavbu z rozpocCtu. Britska

Spotreba (GWh)
3

nost na vystavbu nového jadro-
vého zdroja v lokalite Jaslovské

Bohunice.”
26000

vlada musela garantovat 100%
priplatok k aktualnej cene elek-
triny, aby bol investor ochotny

2016: ,(Vlada) Zanalyzuje moz-
nosti dalSieho postupu pripravy

nového jadrového zdroja v loka- —

)

elektraren postavit. Historicky
extrémne nizke ceny silovej

lite Jaslovské Bohunice.“

A vlada nespi. Ministerstvo Zi-
24000

v

elektriny a pokles jej jej spo-
treby na Slovensku v podstate
znemoZnuje ziskova vystavba

votného prostredia SR pred
tromi dhami vydalo zavere¢né
stanovisko Kk projektu novej
atobmky. V predpriprave vystavby nového
tlakovodného reaktora generacie Ill+, s Cis-
tym elektrickym vykonom do 1 700 MWe,
sa teda mo6Ze pokracovat. Spolocnost JESS
nezahala a teraz sa zaobera pripravou zada-
vacej dokumentacie pre vyber dodavatela.
Pytate sa, preéo nam ta nova atomka pride
zaujimava?

Zotrvacnostou sa hybu aj ceruzky na mini-
sterstve hospodarstva. Tam sa pri predikci-
ach spotreby uz roky kresli medzirocny rast
spotreby elektriny vo vySke zhruba 1-2%
pocas nasledujlcich 15 rokov v referenc-
nom scenari. Dokonca aj v nizkom scenatri
(predikujd sa vysoky, referencny a nizky) sa
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elektriny na droven 27 TWh. Tym sa ro¢na
spotreba elektriny na Slovensku dostala na
najnizSiu Uroven od roku 1994. Minuloro¢na
spotreba bola 0 10,4% nizSia, ako historické
maximum z roku 1989.

Nie je to Ziadna jednorazova zalezZitost. Po
velkom transformacnom pade spotreby z ro-
kov 1992-1993 a naslednom kratkom prud-
kom raste v rokoch 1994-1996 poslednych
20 rokov spotreba elektriny na Slovensku
prakticky stagnuje (vid' graf).

0Od vrcholu spotreby samostatného Sloven-
ska v roku 2008 s hodnotou 29,8 TWh pri-
tom slovenska ekonomika narastla skoro o

jadrovej elektrarne. O ponu-
ku - my vam dame pozemky
a povolenie a vy postavite na
vlastné riziko jadrovua elektraren, mézu mat
v tak zaujem maximalne firmy z krajin, kde
to dostanu politickym prikazom.

Ak vlada svoj zamer bez zvySovania dani ob-
hajit nedokaze, mala by zastavit plytvanie
zdrojmi v Jadrovej energetickej spoloCnosti
Slovensko (len na mzdach 2,3 mil. eur v roku
2015), naucit sa lobistom povedat nie a ne-
pokracovat v priprave projektu, ktory si na
sebe len vel'mi tazko dokaze zarobit. To ne-
ustale opakovanie zameru v programovom
vyhlaseni neprijemne poukazuje na schop-
nosti a motivacie jeho autorov.

Energie-portal.sk, 19.4.2016
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Martin Vlachynsky

Problém nezamestnanosti je absolGtnou
stalicou vSetkych politickych programov. Pro-
gramové vyhlasenie vlady 2016-2020 (PVV)
nie je vynimkou. Ako aj pri inych bodoch pro-
gramu, aj opatrenia na boj proti nezamest-
nanosti maju prichut nedovareného obeda.

Uz samotny Stvorroc¢ny ciel podlezenia 10%
miery nezamestnanosti, ktory sa podla niek-
torych Statistik podarilo dosiahnut skor, ako
sa PVV vobec schvaélilo, naznacuje nie prilis
velké ambicie. Slub vytvorit 100 000 pra-
covnych miest moézeme zase brat prinajlep-
Som ako metaforu. Pokial sa vlada nechysta
nabrat 100 000 novych Uradnikov, alebo
otvorit sedem novych Statnych podnikov vel-
kosti Slovenskej posty, mbéze prinajlepSom
vylepsit podnikatelské prostredie natolko,
aby prislo k vzniku novych pracovnych miest.
Inak povedané, ak nebude hospodarstvo
rast, nové pracovné miesta nebudl. Ak
bude, tak budu.

Otazne vsSak je, ¢i tych 100 000 novych
pracovnych miest nebudld musiet zaplnit
Rumuni a Ukrajinci. Nedostatok kvalifikova-
nych zamestnancov je popularny Slager na
stretnutiach podnikatelov. Na Slovensku je

Martin Vlachynsky

Pred ¢asom médiami opéat prebehla neraz
pripominana Statistika. Podla nej maju v
ramci EU slovenski zamestnanci slusnu pro-
duktivitu prace, ale hlboko podpriemerné
mzdy.

Pri porovnavani tychto dvoch veli¢in vSak
netreba pliest jablkad s cibulou. Je pravda,
Ze v trhovej ekonomike vySSia produktivita
znamena vacésSiu odmenu. Ale len vtedy, ked
sa ostatné podmienky nezmenia. Ak jeden
farmar nakope motykou 2x viac chrenu rov-
nakej kvality ako druhy, na trhu zan dostane
dvojnasobok. VysSia produktivita mu prine-
sie vys§Siu odmenu. VSetko ¢o zarobil je jeho,
teda podiel jeho odmeny je 100% z ceny
produkcie.

No ¢o ak sa ten druhy farmar dohodne so
susedom, Ze si od neho pozicia
Automatickl Kopacku Chrenu
(AKCH) a dalsi sused mu po-
skytne svoju rolu. Vdaka tejto
dohode druhy farmar nakope
8x viac chrenu ako ten prvy.
Za odmenu da obom susedom
po jednej Stvrtine prijmu. Far-
marova odmena tak bude len
50% z ceny produkcie, no aj
tak td4 odmena bude 4x vysSia,
ako povodne zarabal. A dvakrat
vysSia, ako je odmena povodne
Sikovnejsieho, prvého farmara.

problém s nezamestnanostou, ale s neza-
mestnanostou dlhodobou, nezamestnanos-
tou nizko kvalifikovanych ludi a absolventov.

Zhruba 1/4 nezamestnanych (70 000) je na
Grade prace uz viac ako 4 roky, pred krizou
to bolo 50 000 ludi. Priemerna dizka neza-
mestnanosti narastla z 13 mesiacov v 2010
na 16 mesiacov v 2015. V dlhodobej neza-
mestnanosti patrime k najhorSim krajinam
v EU. Nezamestnanost mladych je viac nez
2-nasobna v porovnani s Ceskou republikou.

V PVV sa k tejto téme prakticky len recyklujd
staré opatrenia. Tzv. ,individualny pristup“,
ktory znamena podporu ,subjektov social-
nej ekonomiky, teda poskytovania réznych
vyhod za zamestnavanie tych ¢i onych pro-
blematickych skupin. No zaplatené pracov-
né miesto casto preZije len dovtedy, kym ho
niekto (teda stat z penazi danovnikov) plati.
Nakoniec, preditajte si Gerstvi spravu NKU o
podpore zamestnavania mladych: ,,Ako uva-
dza drad, z vytvorenych pracovnych miest
pre mladych fudi bola zrusena viac ako
Stvrtina eSte pred ukoncéenim projektu, a to
hlavne pre nezaujem mladych nastlpit na
pracovné miesta.“

Chceli by ste byt prvy, alebo druhy farmar?
ZvySovanie vybavenosti kapitdlom zvySuje
produktivitu prace, ale zaroven odklana ¢ast
prijmov smerom k majitelom tohto kapitalu.
Kapitél totiz nepada z oblohy a niekde ho
niekto musel vytvorit a chce za to odmenu.
Neznamena to vSak automaticky, Ze pracov-
nik schudobnie.

Pozrime sa na sektorové rozdelenie podie-
lu miezd na vytvorenom HDP zo Singapuru
(trocha exotické, ale Eurostat v tomto ne-
pomohol). Ako vidite, najvacsi podiel miezd
na produkte majl zamestnanci v niektorych
sluzbéach, ¢i stavebnictve. Naopak, daleko
te je v biomedicine. Kto si myslite, Ze v Singa-
pure zaraba viac - stavebny robotnik, alebo

Na problémy treba ist od korena. Problé-
mom je, Ze minimalna mzda je v Krompa-
choch vysSia ako v Prahe, vysoké danovo-od-
vodové naklady, vysoké naklady na prijatie
zamestnanca (administrativne, aj financné),
nizSia flexibilita pracovného trhu (vyrazne sa
zhorsila moznost ziskat pracovné skisenos-
ti cez pracu na dohodu, alebo cez agentirnu
pracu) a nizka prakticka kvalita absolventov.

Nizkokvalifikovanym by skor ako ,individu-
alny pristup“ pomohla aspon regionalizacia
minimalnej mzdy (napriklad vy$$im odvodo-
vym zvyhodnenim), navrat zvyhodneného
docasného zamestnavania, rozSirenie od-
pocitatelnej odvodovej polozky (td& nestiha
ani kopirovat rast minimalnej mzdy). A v
neposlednom rade skuto¢né uvedomenie si,
Ze maly zamestnavatel nemoze byt tak re-
gulovany ako zamestnavatel, ktory ma 1000
zamestnancov. Lebo takyto zamestnavatelia
ani do Letanoviec ani do Kezmarku nepride.
Nezmyselnych dereguldcii treba zrusit stov-
ky, bez toho nezamestnanost dlhodobo ne-
zamestnanych sama neklesne.

iness.sk, 5.5.2016

zamestnanec v biomedicinskom vyskume?
Tu je ukrytd aj jedna z odpovedi pre situa-
ciu na Slovensku. Nizky pomer miezd na
celkovom produkte nie je preto, Ze ,podnika-
telia st nenasytni“ (to sme vsetci). Jednym
z hlavnych ddvodov je transformacny prilev
mnoZstva kapitalu do podvyzivenej postsoci-
alistickej ekonomiky, v ktorej patsto zamest-
nancov montovalo jednu $120 dva tyZdne
(a dalSie dva tyZdne si jJu musel novy majitel
doladovat doma). Slovensko ma naviac sta-
le nadpriemerny podiel priemyslu na tvorbe
HDP (podla Eurostatu to v roku 2015 bolo
23%, kym priemer EU28 bol 17%) a tym pé&-
dom mensi podiel sluzieb s vy$Sim zastulpe-
nim miezd v nakladoch.

V porovnani s Raklskom & Svédskom vSak
majud Slovaci na vyplatnej me-
nej penazi. To je dané stale
vyznamne nizSou celkovou vy-
konnostou ekonomiky a slab-
Sou konkurenciou zamestna-
vatelov. Nachadza sa tu sice
niekolko ,vystavnych skrin“ v
podobe automobiliek, IT &i elek-
trotechniky, no zna¢na ¢ast slo-
venskych firiem v produktivite
zaostava (a nemusia to byt len
kopaci kanalov, staci sa pozriet,
¢o sa ,dokazalo“ vyprodukovat
v oblasti e-governmentu za mi-



liardu eur). Tvrdy sboj o zamestnancov zva-
dzaju firmy stéle len v niektorych regiénoch,
¢o takisto nepridava k tlaku na rast miezd
najma nizkokvalifikovanych, ktori nasledne
tahaja priemer dole.

Nizky pomier miezd na HDP nam teda ho-
vori o tom, Ze na Slovensku prudko narast-
lo HDP, no mzdy ho nenasledovali. Mame
z toho vinit Volkswagen, PSA, ¢i Samsung?
Asi sotva. Na vine je zaostavanie zvySku eko-

Martin Vlachynsky

V programovom vyhlaseni vlady sa najde
niekolko dobrych opatreni, velké kopy ba-
lastu a nakoniec aj par ekonomickych po-
divnosti. Medzi tie popredné patri zavazok,
Ze vlada ,pripravi podmienky pre zriadenie
narodného leteckého dopravcu.”

Dévod? ,(Narodny letecky dopravca) zabez-
peci pravidelné letecké spojenie Sloven-
ska s najvyznamnejSimi leteckymi uzlami
v Eurépe a hlavného mesta s regionalnymi
letiskami.“ V tomto momente asi otvarate
stranku Bratislavského letiska, Ze kedy sa z
neho prestalo lietat. Nie, linky do Madridu
(6.), Dublinu (18.), Bruselu (21.), Manchest-
ru (23.), Londyn-Stansted (25.), Atén (30.) ,
Moskvy-Vnukova (36.),a Londyn-Luton (38.)
a Prahy (40.) stale funguju (v zatvorke po-
radie velkosti letiska podla odbavenych pa-
sazierov v Europe v roku 2015). Ani linka na
tretie najvacsie letisko sveta, Dubaja, sa za-
tial' skoncit nechysta. Priratajte si eSte lety
na mensie letiska v Berline, Rime, Milane,
Barcelone, z ktorych sa da viac alebo menej
pohodine dostat na hlavné letiska v regione.

Komu by nestacilo, tak miesto 22-minuto-
vej jazdy autobusom (pri dobrej premavke)
z centra na bratislavské letisko moéze zvolit
45-minGtovl jazdu autobusom na rak(sky
Schwechat (24.) a vyuzit tamojSiu ponuku.

V leteckej preprave su extrémne dblezité

Martin Vlachynsky

Mysleli ste si, Ze je mftva. Ale nie, vracia sa
zo zahrobia, aby vas strasila v spanku. Dan
z nehnutelnosti.

V novom programovom vyhlaseni viady sa
objavila aj tato veticka: Vlada v spolupraci
so ZdruZenim miest a obci Slovenska vytvori
technické predpoklady pre zmenu systému
zdanovania nehnutelnosti smerom k uréo-
vaniu zakladu dane podla hodnotového prin-
cipu s cielom zvysit danovi spravodlivost a
efektivnost v oblasti miestnych dani.“

Inak povedané, vracia sa iniciativa eSte z mi-
nulého obdobia spustit zdanovanie nehnu-
telnosti podla ich ,kvazi-trhovej“ hodnoty a
nie podla metrov Stvorcovych. Toto k tomu
INESS napisal uz v roku 2012, ale zhriime

Gspory z rozsahu - vela lietadiel, idedlne
jedného typu (aby staCila jedna sada na-
hradnych dielov a jeden ,typ“ personalu) a
prepracovana siet vlastnych liniek a aliancii
s inymi dopravcami, aby bol kapital ¢o naj-
viac vo vzduchu a aby ¢o najviac sedadiel
bolo obsadenych. Kazda mindta lietadla na
zemi a kazdé prazdne sedadlo znamenaju
utopené tisice eur. Kto nevydrzi tempo, ten
zahynie.

Malév, Olympic, Cyprus Airways, Sabena,
¢i Swissair patria medzi najvyznamnejsich
Statnych dopravcov (tzv. flag carrier), ktoré
za poslednych 15 rokov nepreZili zmenu v
sektore. LOT, TAP, SAS, Aer Lingus, CSA, a
dalsi bojovali a bojuji o prezitie. Obzvlast za-
ujimavy je v tomto kontexte osud CSA. Tato
spolocnost za poslednych 11 rokov dosiahla
zisk len v Styroch rokoch, naviac vacsinu ro-

si, preco sa toho bat:

VysSie dane, nezmensené plytvanie. Za po-
sledné 4 roky verejna sprava vybrala takmer
0 5 miliard eur viac dani a odvodov od ob¢a-
nov a firiem. Napriek tomu deficit aj v roku
2015 dosiahol 3% HDP a vo vydavkoch pa-
nuje nadalej plytvanie. Ked uz sa bavime o
nehnutelnostiach, viete, Ze Statna sprava
nema ucelend databazu vlastnych nehnutel-
nosti a preto nemoze efektivne zdielat volné
priestory? Stat tak roéne vyplytva miliony za
drahé prenajmy pre niektoré drady, kym iné
maju prazdne miestnosti.

Nekonzistentnd podpora byvania. Najprv
vam §tat prispieva na stavebné sporenie.
Cosi naSetrite, a idete Ziadat o hypotéku.
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nomiku za par ,tahdnmi.“ Podiel miezd na
HDP sa zacne zvySovat vtedy, ked' aj zvySok
ekonomiky chyti dych, alebo skor ked sa mu
pripravi prostredie - Zivnostnikom, malym a
strednym podnikatefom. A vtedy ked sa ze-
fektivnia (sprivatizuji, ¢i aspon postavia voci
konkurencii) Statne molochy ako ZSSK, &i
Slovenska posta.

iness.sk, 5.5.2016

kov hruba marza nedokazala pokryt ani len
mzdy zamestnancov. Udrziavala sa pri Zivote
predajom nehnutelnosti a lietadiel a v lete
2015 vstupila po Korean Air do spolo¢nos-
ti aj charterovka Travel Service, ¢im Statu
ostalo uZ len 20% akcii. Ako chce prezit
slovensky narodny letecky dopravca z 1-2-3
lietadlami? Bola by to Cierna diera na peni-
aze az do momentu, kym by to EU nezatrhla
(Unia $tatnu pomoc leteckym dopravcom ne-
vidi vel'mi rada).

NajvacSou otazkou vsak je, preco sa chce
Stat hrat na podnikatela v leteckej doprave
a minat miliény na tento Gc¢el? Je povinnos-
tou socialneho statu poskytnit ¢o najpoho-
dinejSie letecké spojenie do vSetkych dovo-
lenkovych destinacii na svete? Je najvacsi
problém slovenského podnikatelského pro-
stredia to, Ze obchodni cestujlici musia ist o
20 minut dihSie na letisko do Viedne?

Obavam sa, Ze odpoved na tieto otazky vla-
da hladat nechce. PretoZe ak by zacala, tak
princip ,hodnota za peniaze“ (ku ktorému
sa programové vyhlasenie hlasi!) by v tom-
to pripade dostal riadnu nakladacku. To, Ze
sa v programovom vyhlaseni objavuje aj na-
rodny vodny dopravca, radSej uZ ani nejdem
rozoberat.

Aktuality.sk, 3.5.2016

Potom Vam Stat prispeje na Groky z hypoté-
ky. Aby ste mohli mat vlastn( nehnutelnost.
A aby vam ju mohol v tom istom momente
zdanit. Do jedného vrecka peniaze vloZi, z
druhého ich vytiahne. ZruSenie prémie na
stavebné sporenie a dnes nezmyselnej bo-
nifikacie na hypotéky by uSetrilo 40-60 mil.
eur rocne, zvySovanie dane z nehnutelnos-
ti sa da nahradit aj touto Gsporou. Ak Stat
tvrdi, Ze niektoré dane si menej ,Skodlivé”,
ako iné, zvySenie dane z nehnutelnosti by
malo byt sprevadzané so zniZenim inych
dani, napriklad sadzby 25 % z dane z pri-
jmov fyzickych osob.

Cenové mapy su drevené Zeliezka. Dane by
sa mali vyrubovat podla ceny nehnutelnosti.
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Tie sa maju stanovit na zaklade cenovych
map. To sU mapy, v ktorych sl zakreslené
LKvazi-trhové“ ceny nehnutelnosti. Ale na
trh sa neda hrat, trh je, alebo nie je. Cim
mensia obec s mensou obratkovostou rea-
litného trhu (zdrojom dat pre mapy sa ceny
predanych nehnutelnosti), tym ,uletenejsie”
cenové mapy budd.

Budete bohatndt aj napriek prazdnej pena-
Zenke. Predstavte si, Ze ste déchodca-vdo-
vec z LuZianok pri Nitre, byvajlci v 5-izbovom
dome s velkou zahradou. Vdaka prichodu
Jaguara zrazu cena vasej nehnutelnosti na
cenovej mape vyleti 0 40 % a s nou aj vasa
dan. Co na tom, Ze va$ ddchodok je stale ten
isty a v Jaguari sa uz nezamestnate.

LSpravodliva dan“ neexistuje. Kazda dan
je rozhodnutim politikov o nedobrovolne;j
transakcii, pojem spravodlivosti sa na dane
neda aplikovat. Za prvé, kazdu nehnutelnost
ste si museli kupit uz zo zdaneného prijmu.
Dan z nehnutelnosti vas prijem, ktory len
zmenil formu na tehly, okna a parkety, bude
zdanovat neustale, aj 50 krat za vas Zivot. To
neznie spravodlivo. Za druhé, kto je bohaty?
Vlastnik 120-tisicovej nehnutelnosti v Petr-
Zalke, alebo v Kokave nad Rimavicou? Lah-
ko si vieme predstavit situacie, ked je boha-
ty raz jeden, raz druhy. Dan z nehnutelnosti
je tak ,spravodliva“, Ze z vas robi ndjomnika
vo vlastnom dome. Akakolvek dan z majetku
krivi vlastnicky vztah. Ako sa vravi, chcete ist

Martin Vlachynsky

Slovensko ma tu ,Cest“ mat na svojom Ulze-
mi jednu zo Styroch jadrovych elektrarni,
ktoré museli byt vo svete natrvalo vyradené
kvoli nehode a v ktorej sa v rozpati necelych
14 mesiacov odohrali hned dve nehody z
desiatky najvaznejsich jadrovych nehdd his-
térie (podla INES stupnice). Napriek tomu
tu jadrova energetika nikdy nenarazila na
vaznejsi odpor verejnosti, na rozdiel od via-
cerych zapadnych Statov.

Alebo mozno prave vdaka tomu - napriek
svojej zavaznosti zasiahli dve nehody v elek-
trarni A-1 do beZného Zivota ob&anov len mi-
nimalne a jej podarenejsi nevlastni stroden-
ci V1 a V2 za svojho Zivota odviedli uz riadny
kus ,prace”.. Pri pohlade na paniku nemec-
kych politikov, ktori po nehode vo FukuSime
rozhodli o odstaveni bezproblémovych (a
sakramentsky drahych) reaktorov vo svojej
krajine, si mnohi Slovaci tukaji na celo.

Diskusia o (ne)bezpecnosti jadrovej energe-
tiky nema a asi ani nebude mat vitaza. No
na stole je dalSia diskusia - o financ¢nej (ne)
bezpecnosti. Eurdpsky trh s elektrinou je v
poslednych rokoch v nevidanej situacii. Ceny
silovej elektriny (teda Cistej komodity, bez
dalSich poplatkov, ktoré sa zjavujd v Gcétoch
domacnosti, ¢i firiem) dosahuju historické
minima. Megawatt hodina elektrickej ener-

byvat do ,svojho“? Dan z nehnutelnosti de
facto nieCo takéto neumoznuje. Na veky sa
stavate najomnikom, hoci je nehnutelnost
v katastri zapisand na vase meno. Vasim

najomcom je Stat. Sklste nezaplatit dan/
najomné raz, dostanete upomienku. Sprav-
te to viac krat, exekdtor vam nehnutelnost
zoberie a mbZete si hladat druhy ,,ndjom*.

Dan z centra sa danovnikom tazSie kontro-
luje. Preco sl dane z nehnutelnosti na Slo-
vensko vzhladom k ostatnym daniam nizke
(typicky v desiatkach eur rocne)? PretoZe ich
na municipalne mimoriadne rozdrobenom
Slovensku pre starostov nie je lahké zvysit.
Tazko sa susedovi zvy3uji dane, ked s nim
idete veCer do krémy. Budete musiet velmi
vysvetlovat, na o ich chcete poufzit. Progra-
mové vyhlasenie hovori o spolupraci so Zdru-

gie stoji na burze menej ako 30 eur, hoci
pred par rokmi stala cez 60, na vrchole aj
cez 90 eur.

S takto lacnou elektrinou sa neoplati stavat
ni¢, ¢o nie je dotované. Tobdz nie jadrové
elektrarne, ktoré su investicne jednym z
najnarocnejsich projektov, aké ludstvo po-
zna. OcCakavat, Ze nejaky investor poloZi v
Eurdépe na stol Styri miliardy eur (realisti si
moZu 4 prepisat na 8 a pesimisti na 10) na

Zenim miest a obci Slovenska, no uvidime, i
pripadné urCovanie sadzieb ostane obciam.
Doteraz chcel Institat financénej politiky na
Ministerstve financii dan z luxusnych nehnu-
telnosti pre Statnu kasu.

Pred danami utekaju peniaze, alebo [udia.
Slovenské nehnutelnosti sa dost tazko skry-
vaju do Panamy. Preto po vySSich daniach
z nehnutelnosti pokukuje nejedna vlada.
Jednoducho, nehnutelnost sa krasne dani.
Ak nebudi moct utiect peniaze, uteci ludia.
Pri rozhodovani o budulcej kariére a Zivote
zacnu viac obzerat po zahranici. Pripadne
nebudu kupovat chaty v Smokovci, ale v Za-
kopanom.

Verejna sprava ma dost penazi, len ich ne-
vie efektivne pouzivat. Vratky za plyn? Vliaky
zadarmo? 2000 novych policajtov? Vznik no-
vych Gradov? Tento zoznam by sa dal napisat
na niekolko stran. Financovat tieto vydavky
sa da len z uSetrenych penazi alebo zvySe-
nych dani. Kvalita ,plytvania“ na Slovensku
je taka vysoka, Ze zvySovanie dani znamena
len pokracovanie v tomto plytvani's eSte viac
peniazmi. Vdaka vys$Sej dani z nehnutelnosti
nebudu ani verejné vydavky kvalitnejSie, ani
danovy systém spravodlivejsi. Akurat umozni
vlade pokracovat v deficitnom hospodareni.
llustracia Andreja Kolencika z knihy Juraja
Karpisa ZIé peniaze

Dennik N, 10.5.2016

jadrovi elektraren bez toho, aby mu niekto
slbil pol kralovstva a princezn( k tomu, je
v najblizSich rokoch, ak nie dekadach (ale-
bo ak vobec niekedy...) neredlne. Jeden z
poslednych kontraktov na vystavbu jadrovej
elektrarne, rozSirenie uz existujlcej elektrar-
ne v Spojenom Kralovstve, obsahoval formu
garancie vykupnej ceny, momentélne vo vys-
ke 100% priplatku k trhovej cene.

No ale otvorime si programové vyhlasenie
vlady a ¢o tam nevidime: ,(VIada) Zanalyzuje
moznosti dalSieho postupu pripravy nového
jadrového zdroja v lokalite Jaslovské Bohuni-
ce.“ Lenze vlady to analyzujd uZz minimalne
Sest rokov - v minulom programovom vyhla-
seni sme sa mohli docitat, Ze ,VIada urychli
pripravenost na vystavbu nového jadrového
zdroja v lokalite Jaslovské Bohunice.“ Zatial
zanalyzovali, Ze sa minaja miliobny na vykup
pozemkov a pripravu projektu (kvoli ktorému
existuje cely jeden polostatny podnik), hoci
verejnost sa eSte stale nedozvedela, kto,
zaco a hlavne naco tretiu jadrovu elektraren
na Slovensku postavi.

Slovensko je uz dnes plne sebestacné z po-
hladu inStalovaného vykonu, ten sa vSak z
komercénych dovodov nevyuZiva naplno a
niektoré elektrarne idi na zlomok vykonu,
pripadne nebezZia vobec. Uz po dostavani



Mochoviec sa Slovensko stane vyraznym
exportérom elektrickej energie v Case, ked
tato komodita 1dme historické rekordy naj-
nizSich cien. Po vystavbe nového JZ by Slo-
vensko malo v roku 2030 vyrobu elektriny
prebytkovi o 40%. A to je oficidlna progné-
za, ktora podéita s roénym rastom spotreby

cca 1%. Ten vSak v skutocnosti vobec nee-
xistuje. Spotreba elektriny na Slovensku od
roku 1995 prakticky stagnuje a je aktualne
nizSia ako v roku 1989. V minulom roku na-
priek slusnému rastu ekonomiky Slovensko
zaznamenalo 4,5% medzirocny pokles spo-
treby elektriny.
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Kto by v kone¢nom ddsledku dobrodruzstvo
s tretou jadrovou elektrarnou financoval?
Hadate spravne, danovnici a spotrebitelia
elektriny. Ale o tomto nebezpedi sa v progra-
movom vyhlaseni nedoéitate.

Aktuality.sk, 26.4.2016

INESS na European Retail Summit 2016

V dnoch 25. - 27. aprila 2016 sa konal v
priestoroch hotela DoubleTree by Hilton uz
20. ro¢nik konferencie o obchode a marke-
tingu European Retail Summit 2016, kde sa
zGEastnil aj INESS.

Roébert Chovanculiak mal v sekcii: ZDIELA-
NA EKONOMIKA, SMART CITIES A OBCHOD
prednasku na tému Zdielanej ekonomiky.
Néasledna sa diskutovalo o Ulohe verejnych
institGcii pri rozSirovani inovacii zdielanej
ekonomiky a smart cities.

Diskusia o dusevhom vlastnictve

Richard Durana z INESS diia 27.4.2016 na
pozvanie Slovak Students for Liberty pred-
nasal o spornych miestach konceptu prav
duSevného vlastnictva vo Flame Music Bare.

Spochybnil deklarovany prinos patentov a
copyrightov pre inovacie a tvorivost, a na-
opak, ponukol mnoZstvo argumentov v ich
neprospech. Diskusia po prednaske bola
vskutku zaujimava a inSpirativna!

INESS na Bratislavskych Hanusovych dnoch

Bratislavské Hanusove dni (BHD) boli 20.-
27, aprila festivalom filmov, hudby a diskusii
na rozne spoloéenské témy. Na diskusiach
v Pisztoryho palaci sa zG¢astnili hned dvaja
zastupcovia INESS.

Najskor vo Stvrtok 21. aprila diskutoval Mar-
tin Vlachynsky s ekologickym aktivistom
Jurajom HipSom na tému ekologického po-
solstva encykliky papeza FrantiSka. Martin
Vlachynsky zastaval ohladom budicnosti
[udstva optimisticky nazor. Dve storocCia pe-
simistickych predpovedi sa podla neho uka-
zali ako obdobim podcenovania ludskych
schopnosti. Moderatorom bol Juraj Sust.

V utorok 26. aprila sa na podiu predstavil Ju-
raj KarpiS, ktory diskutoval s analytikom Tat-
ra banky Jurajom Valachym a moderatorom
Ferom Mudckom o krize.

Zaznamy z oboch diskusii najdete na YouTu-
be kanale INESS.

youtube.com/instituteINESS
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INESS na prednaske Ako technologie prekonavaju stat?

Dna 13. 4.2016 prednasal Rébert Chovacu-
liak na pozvanie Slovak Students For Liberty
vo FLAME Music Bare na tému ,Ako techno-
I6gie prekonavaju stat?“

Prednaska sa venovala technolégiam, pre-
dovsSetkym zdielanej ekonomike a crowd-
fundingu, a ako tieto technolégie dokazu
pomocou priameho stretu dopytu a ponuky
dosiahnut obojstranni spokojnost u doda-
vatela aj odberatela tychto sluzieb.

INESS za okruhlym stolom kampane Chceme vediet viac

Dna 25.4. 2016 sa uskutocénil okrdhly stol
na tému vizia vychovy a vzdelavania oriento-
vana na deti. Organizatorom bolo Nové Skol-
stvo v ramci kampane Chceme vediet viac o
budicnosti vzdelavania na Slovensku.

Okrihleho stola sa zUcastnili zastupcov
politickych stran a odbornici v oblasti vzde-
lavania. Za INESS sa z(c¢astnil Rébert Cho-
vanculiak. Diskutovali sa témy v oblasti re-
formy Skolstva, jeho problémy a mozné nové
pristupy vo vychove a vzdelavani orientova-
nej na deti.

INESS na diskusii o zdielanej ekonomike

Dfia 20.4. 2016 sa uskutoénila na Ustave
verejnej politiky diskusia o zdielanej eko-
nomike. Moderatormi boli Emilia Si¢akova-
-Beblava a Matus Sloboda. Diskutovalo sa o
vyhodéach a potencidly zdielanej ekonomiky,
ale taktieZ aj o jej nedostatkoch a mozZnych
rizikdch do buddcnosti.

Diskusie sa zG¢astnil Libor Melioris (IFP), Pe-
ter Chovanec (UBER) a R6bert Chovanculiak
(INESS).

INESS na konferencii Scientia luventa 2016

Uz po treti rok sa konferencie ekonomickych
doktorandov na Univerzite Mateja Bela v
Banskej Bystrici ako host 21. aprila 2016
zUcastnil aj zastupca INESS.

Tento krat nim bol analytik Martin Vlachyn-
sky, ktory mal prednasku na tému vyvoja
ekonomického myslenia v oblasti (ne)vycer-
patelnych prirodnych zdrojov.



Tvoja cena Statu. Tak sa vola nova aplika-
cia pre android, ktora vyrata, kolko platite
odvodov, dane z prijmu, DPH a spotrebnych
dani. Ur¢i vas den danovej slobody, a vyrata,
kolko prave vy prispievate na Skolstvo, std-
nictvo, alebo dochodky. Stahujte zadarmo,

Nepacia sa vam uroky? Zmeiite to!

Boj proti drokom siaha az po Tomasa Akvin-
ského, ba vlastne eSte dalej. Hoci momen-
talne spoloc¢nost funguje v ¢asoch rekordne
nizkych (nominalnych) drokoch, ,dzernicky“
Urok je stale témou. Nie tak davno isty slo-
vensky politik demonstrativne ,zamuroval“
vchod do istej nebankovej spolo¢nosti.

Aj samotna minulad vlada mala z nebanko-
viek jednu zo svojich tém. A aspon podla
krémovych re¢i by nemald ¢ast spolocnosti
(ne)bankové Uverovanie rovno zakazala. Nie
Ze by sa slcasné fungovanie systémy pena-
zi s nltenym obehom a centralnou bankou
nedalo kritizovat (o tejto kritike sa daju pisat
celé knihy). No ak kritizujete vySku Grokov,
tak mam pre vas navrh - miesto reci s tym
nieco spravte!

0 zdielanej ekonomike sme uz ¢o-to popisa-
li. Rozvoj druhej generacie Webu, teda ,soci-
alneho internetu” umoznil vznik prepracova-
nych mechanizmov, ktoré paruju uZzivatelov
podla vSemoZnych poziadaviek. Napriklad
tych, éo chcl pozicku, a tych, ¢o majid volné
peniaze na investovanie.

LPeerto-peer lending”, ako sa tento koncept
nazyva, funguje v praxi uz 11 rokov. V roku
2005 bola spustena platforma Zopa, ktor(
postupne nasledovali desiatky dalSich. Prin-
cip je jednoduchy - Ziadatel popiSe svoj
investicny, alebo spotrebny zamer (rekon-
Strukcia bytu, kipa auta, vyplatenie kredit-
nych kariet...) a poskytne dohodnutl sadu
osobnych Gdajov (prijem, zavazky a pod.), na
zaklade ktorych vacsinou dostane pridelené
ohodnotenie rizikovosti. Potencialny investo-
ri si moézZu prezerat tieto zamery a ponukat
,SV0j“ prispevok (v mnohych pripadoch je
minimalna suma len v desiatkach eur) s
Grokom podla svojho odhadu. Po6ZiCka sa
uzavrie, ak sa v stanovenej lehote (vaésinou
niekolko tyzdnov) vyzbiera dostatocny pocet
investorov na pokrytie zameru, pricom nizsie
Groky maju prednost. Investor nasledne in-
kasuje prostrednictvom platformy pravidel-
né splatky istiny aj s Grokom, pricom platfor-
ma si odkroji svoj podiel na Grokoch.

Skveléd prilezitost pre vsetkych odporcov
,Uzernickych“ UGrokov a praktik stat si za
svojim slovom a pomaoct bliznym. No letmy
pohlad na Statistiky slovenského portalu

spocitajte to kamaratom pri pive a rodicom
po nedelfnom obede. Zn. Vlaky zadarmo ne-
existuja.

Zlty melén na takéto tendencie neukazuju.
Sluzba funguje UspesSne uZ Styri roky a za
ten ¢as ludia poZicali inym ludom viac ako
patnastnasobny.

A pozicky neboli za facku. Kym najmenej
rizikova kategdria sa pohybovala v rozptyle
5,5-7%, kazda dalSia z celkovych 7 kategbrii
znamenala narast Grokov, aZz na pasmo 22-
to tie najrizikovejSie uz presli Gzkym sitom,
kedZe ako spominam vysSie, vac¢Sina pozi-
Ciek sa vobec neuskutocni.

Je to pochopitelné pri pouZiti aspon toho
najzakladnejsSieho ekonomického rozmysla-
dbatelna. Uroven defaultov sa po 24 me-
siacoch splacania pohybuje medzi 818 % v
jednotlivych rokoch. Vzhladom na mensi po-
pohybuje priebezne okolo 10) je naviac dost
tazké vyskladat dostatocne Siroké portfélio.
V pripade defaultu nastupuje kolektivne vy-
mahanie dlhu (za veritelov vystupuje platfor-
ma, ak nechcl sami), no Uspesnost tohto
procesu prirodzene ani zdaleka nie je 100
%. Uroky tak odrazaju tieto naklady.

Ked su ich vlastné peniaze v stavke, drvi-
va vaésina ludi si dobre uvedomuje zmysel
Groku. Odstranenie bankového prostrednika
pritom nehra zasadnu rolu.

A teraz si vas kiipim vSetkych!

Kym titulny vyrok Bohumila Stejskala v za-
vere legendarneho filmu bol vyjadrenim jeho
triumfu nad prelietavymi kamaratmi, v pripa-
de Eurdpskej centralnej banky nim méZzeme
parafrazovat jej narastajlice zufalstvo.

ECB na rozdiel od Fed-u robila okolo kvanti-
tativneho uvolnovania (QE) dlho odmietavé
tanceky. No odkedy ho predsa len spustila,
nevie dat dole nohu z plynu. Na jesen otvo-
rila priestor pre nakupovanie regionalnych a
municipalnych dlhopisov (investi¢nej kvali-
ty), na jar sa otvoril priestor aj pre korporatne
dlhopisy. Minimalne trvanie kvantitativneho
uvolnovania sa predizilo, mesadné nakupy
stapli zo 60 na 80 miliard eur. Spustil sa
institdciam (LTRO). Hlavne nakupy korporat-
nych dlhopisov majd vzhladom na relativne
maly trh potencial vykupit vac¢sinu toho, ¢o
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Vyhladajte na Google Play ako ,Tvoja cena
statu.“

firmy hodia na trh.

A stale ni¢! Spasna cenova inflacia nepricha-
dza a neprichadza ani dostato¢ny hospodar-
sky rast, ktory by eurozénu koneéne po Os-
mich rokoch odtrhol od plazenia sa nizkym
rastom. V poslednych tyZzdnoch zniZovali
predpovede rastu na rok 2017 Nemecko,
Taliansko a S&P ju rovno zniZila pre cell Eu-
rozénu.

Myslienka na ,helicopter money“ je logic-
kym vylstenim dvah viacerych ekonémov,
ktori hladaju Gspesné rieSenie v zintenziv-
neni tych nedspesnych. ,Vrtulnikové penia-
ze"“ sl poskytovanim penazi sikromnému ¢i
verejnému sektoru (napr. priamym financo-
vanim deficitov), na rozdiel od QE bez pro-
tihodnoty v podobe aktiva (dlhopisu). Kym
peniaze uvolnené cez QE by sa teoreticky
mali v budlcnosti vratit, ,vrtulnik“ je trva-
ly. O skuto€nych ¢i imaginarnych rozdieloch
medzi QE a ,vrtulnikom“ by sa dala absolvo-
vat nejedna kaviarenska debata. ECB aj tak
slovami Draghiho akykolvek presun Gvah o
helicopter money zo stranok novin do Gtrob
jej frankfurtskej slonovinovej veze striktne
odmietla.

To vSak nezabranilo novému kolu slovnych
duelov medzi Nemeckom a franclzsko-ta-
lianskym duom. Kym este pred par rokmi sa
nemecki politici stavali do role ochrancov ne-
zavislosti ECB, dnes sa role otocili a naopak
sU kritizovani za vyvijanie prilisného tlaku na
rozhodovanie ECB. Nemecki politici a ekono-
movia totiZ hlasnejSie kritizuji ECB za dalSie
a dalSie zvolnovanie monetarnej politiky.
Medialnu paniku v Nemecku vyvolali chyry
o planoch stiahnut 500-eurovi bankovku
z obehu. Minister financii Schauble dokon-
ca prisudil ECB ¢iastoén( zodpovednost za
Gspech anti-establishmentovej strany AfD v
nemeckych regionalnych volbach. Nemci su
na svoje peniaze citlivi a re¢i o vrtulnikoch
im urcite nepridajd na nalade.

Totélny rozklad meny v Style Weimarskej
republiky ¢i Zimbabwe je napriek vSetkym
krokom ECB len sci-fi. No rozklad ochoty eu-
ropskych politikov urobit si poriadok vo verej-
nych financiach je viac ako hmatatelny. Vid
priklad slovenskej viady, ktora napriek prud-
ko rastlicim danovym prijmom za posledné
3 roky necitila potrebu stlacit deficit pod 3%.
V tomto je ECB spoluvinnikom.
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INESS Publikacie & Policy Notes

Elektricka dan Tato publikacia s nazvom Elek-
trickd dan a podtitulom Zasahy $tatu ovplyv-
nujlce ceny elektriny na Slovensku zavadza
pojem pomyselnej dane, ktord vycisluje na-
klady verejnych politik, ktoré sa prenasaji do
(¢tov spotrebitelov elektriny. Obsahuje rozbor
koncovych cien elektriny, ako aj sadu odpor-
Gc¢ani pre energetickl politiku.

Gastrolistky ujedaji zamestnancom z obe-
da. Publikacia rozobera problematiku gast-
rolistkov a gastrofiriem, ktoré ich pondkaju
do obehu. Analyza vyslovuje dve klGEové
otazky: pre€o maju slovenski zamestnanci
platit vySe 6% marzu za sluZbu niekolkym
gastrofirmam, a preco slovenski zakonodar-
covia nie sU ochotni umoznit zvySenie Cistej
mzdy zamestnancom vyplacanim prispevku
na stravu rovno do vyplaty?

Publikadcia Romovia a socialne davky vyvracia
rozSirené presvedcenie o tom, Ze pracujlca
majorita Zivi zo svojich dani najmad mnohopo-
cetné romske rodiny poberajlce socialne dav-
ky. Publikacia detailne rozobera smerovanie
roznych socialnych davok v spolo¢nosti. Siicas-
fou je aj webova stranka iness.sk/mytus.

INESS Knihy

MARTIN STEFUNKO: EKONOMIA SLOBODY
E-kniha popisuje zékladné myslienky rakuskej
Skoly ekondmie a ich aplikacie. Raklska Skola
davno pred kolapsom komunizmu popisala pro-
blémy socialistického ekonomického planovania
a jej dnesni predstavitelia GUspesne predpovedali
finanénu krizu.

Nezamestnanost - systémovy problém slo-
venského hospodarstva Autori sa zamerali
na prekazky, ktorym celia dlhodobo neza-
mestnani uchadzaéi o pracu s nizkou kvali-
fikaciou.

Aj pomocou prieskumu sa autori snazili veri-
fikovat, ktoré opatrenia na trhu prace pred-
tavuju najvacsie prekazky v tvorbe novych
pracovnych miest pre tieto skupiny.

Publikacia s ndzvom Atémova hrozba a pod-
titulom Prehnané podnikatelské sebavedomie
slovenskej viady a poskytnuté statne garancie
mézu vyjst slovenskych spotrebitelov draho sa
venuje sa ekonomickym dopadom planovanej
vystavby Nového jadrového zdroja v Jaslov-
skych Bohuniciach na spotrebitelov elektriny.

Minimalna mzda - tGéinny nastroj na zvySo-
vanie nezamestnanosti. Cielom zvySovania
minimalnej mzdy je zniZovanie chudoby a
zvySovanie socidlneho Standardu pracuji-
cich. INESS pri tejto prileZitosti vypracoval
publikaciu Minimalna mzda - Géinny nastroj
zvySovania nezamestnanosti, ktora sa zao-
berd zavermi dlhodobého vyskumu vplyvu
minimalnej mzdy na trh prace, rovnako ako
analyzou slovenskych dat.

Kniha ZIé peniaze od autora Jura-
ja Karpisa hlada priCiny a opisuje
priebeh krizy. Odpoveda na otazku,
pre¢o sa eSte neskoncila. Je pisa-
na pre verejnost s cielom vysvetlit
krizové ekonomické javy alterna-
tivnym spodsobom. Stcastou tohto
sprievodcu krizou je popis dosahov
Krizy na Zivoty beznych ludi a prikla-

JURAJ KARPIS: EKONOMICKY VYZNAM ZLATA
AKO KOMODITY S MONETARNYM DOPYTOM

Pre¢o rastla cena zlata posledné desatrocie?

dy, ako sa s nimi mozno vyrovnat.
Kniha sa uz kratko po vydani stala

bestsellerom. MoZete si ju zakupit
cez stranku zlepeniaze.eu, pripad-
ne vo vasom knihkupectve.

Mozno povazovat zlato za peniaze? Je zlato v
bubline? Odpovede aj na tieto otazky hladame v
publikacii Ekonomicky vyznam zlata ako komodi-
ty s monetarnym dopytom.

PHILIPP BAGUS: TRAGEDIA EURA

Politicky projekt euro ma vazne problémy. Zda sa,
7e Friedmanova kliatba sa zacala napifat. Best-
seller nemeckého ekondéma Phillipa Bagusa v slo-
venskom vydani TRIM Broker a INESS.

Vsetky publikacie a Policy Notes si mozZete zdarma stiahnut na
stranke iness.sk v sekcii Publikacie.

Knihy je mozné zakiipit osobne v kancelarii INESS (okrem e-knih)

alebo na dobierku objednavkou cez sekciu Knihy na stranke
iness.sk.
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