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Abstract

From the economic point of view, the economic crises can be described as a phenomenon of
the 21st century. The word crises has been often mentioned since 2008. This topic is an
important objective of numerous economists, financial organizations, journals as well as
governments of the individual countries. The main objective of this articel is to analyze the
impact of the global economic crisis on the state of public finance and the development of
selected countries.
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Uvod

V priebehu niekol’kych poslednych rokov sa svetova ekonomika dostala do klesajicej fazy
hospodarskeho cyklu. Impulzom bolo prepuknutie finan¢nej krizy v USA a jej premena na
globalnu ekonomicku krizu, ktora sa stala najhlbSou recesiou svetovej ekonomiky od konca 2.
svetovej vojny. Popri inych negativnych dosledkoch to ma za nasledok aj prudké zhorsenie
situacie vo verejnych financiach narodnych ekonomik. Sti¢asna finan¢né a hospodarska kriza
sa prejavila na strane verejnych financii tak ako na prijmovej strane rozpoctu, tak aj na
vydavkovej. Jednotlivé ekonomiky celia poklesu prijmov verejnych financii a sucasne sa
mnohé snaZia zvySovanim verejnych vydavkov stimulovat” hospodérsky rast. Tento trend

vedie vo vicsine krajin k nérastu deficitov verejnych financii.

Verejné financie su fakticky podmienkou pre vykon $tatnej moci. Statna moc a verejné
financie su vzajomne zavislé, bez seba nepredstavitel'né. To na jednej strane vyzaduje vykon
Statnej moci, najmé prostrednictvom zavedenia dani, aby tak poskytol financovanie §tatu, na
druhej strane je zavisla na d’alSich oblastiach, aby vobec mohla byt §tatna moc vykonavana.
Verejné financie teda predstavuji faktor, bez ktorého by nemohla byt vykondvana skoro
ziadna oblast’ Statnej moci (Bergel, 2010). ,,Verejné financie v zjednoduSenej podobe
predstavuju dvojrozmerny proces. V1ada si na jednej strane stanovuje tlohy, ktoré chce plnit’
na zéklade zhodnotenia potrieb obcanov/volicov, ana druhej strane hlada zdroje,

prostrednictvom ktorych bude svoje funkcie realizovat’ “ (Medved’, Nemec, 2011). ,,Verejné
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financie mozno vymedzit’ ako financie sektora verejnej spravy, teda ustrednej, regionalne;j,
miestnej spravy, fondov socidlneho a zdravotného poistenia s vynimkou obchodnych operacit,
ktoré zahfiiaju iba inStituciondlne jednotky netrhového charakteru, ako aj Statne financné
aktiva a §tatne finan¢né pasiva“ (Péliova, Vincurova, 2008).Casto sa diskutuje o tom, &i
finan¢na kriza bola vysledkom zlyhania trhu alebo zlyhania Statu. Jedny tvrdia, Ze pri¢inou
krizy je zlyhanie neviditel'nej ruky trhu a rieSenim je vicSia regulacia trhu. (Medved’, Nemec,
2011) sa domnievaju, ze finan¢nad kriza bola v mnohom doésledkom nedostato¢nej miery
konkurencieschopnosti v bankovom sektore, vysledkom existencie moralneho hazardu

a zrejme sa da skor spojit’ so zlyhanim regulacie zo strany $tatu, ako so zlyhanim trhu.

Material a metody

Za sledované obdobie sme vybrali roky 2004 az 2010. Na to, aby sme zistili ¢i mé globalna
kriza vplyv na vyvoj verejnych financii vybranych krajin sme zozbierané udaje rozdelili do
dvoch skupin. Do prvej skupiny sme zaradili idaje v obdobi pred krizou, o predstavuji roky
2004 az 2007, v druhej skupine st zahrnuté tidaje po vypuknuti globalnej krizy v rokoch 2008
az 2010. Data za jednotlivé roky boli ziskané z oficidlnej webovej stranky Statistického uradu

Europskej tinie — Eurostat.

Pre vypocet prognéz verejného dlhu vybranych krajin sme pouzili regresnti analyzu:

Analyza trendu v ¢asovom rade

Analyza trendu je zaloZena na analytickom vyrovnani vyvoja hodndt skimaného ukazovatel'a
vhodnou trendovou funkciou. Ide o0 analdégiu jednoduchej regresnej analyzy, pricom
odhadované hodnoty st funkciou ¢asovej premenne;j t, y = f (t). Trendova funkcia je potom
pouzita nielen ku hodnoteniu kvality prognézy ex-post ale aj prognozy ex-ante. Statistické
posudenie vhodnosti trendovej funkcie je mozné pomocou indexu korelacie iy, resp.
koeficientu determinacie R% ktoré vyjadrujua kvalitu prognézy ex-post. Analyzu trendu sme

pouzili na predikciu verejného dlhu vsetkych vybranych krajin na d’alSie dva roky.

kde:
Vi je prognézovana hodnota endogénnej premennej,

yi je skuto¢nd hodnota endogénnej premenne;j,
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y je priemerna hodnota endogénnej premenne;.

Koeficient determindcie moze nadobudat’ hodnoty v intervale 0 < R’<1la vyjadruje, aku cast’
celkovej variability endogénnej premennej vysvetluje model, teda aka cast’ celkovej
variability je determinovana kvantifikovanym modelom. Vseobecne sa da povedat, ze ¢im

viac sa koeficient determinacie blizi k hodnote 1, tym je vysledok regresie spol'ahlive;jsi.

Vysledky a diskusia

Porovnanie stavu a vyvoja verejnych vydavkov vybranych Kkrajin

Globalna kriza a hospodarska recesia zasiahli Europsku tniu v roku 2009 v plnej sile a stali sa
pre fu, aosobitne pre eurozénu, nesmierne naroénym testom. V krajinich EU doslo
k vyraznému zhorSeniu situacie vo verejnych financiach. Prispevok sa venuje sledovaniu

vyvoja verejnych vydavkov vybranych krajin v obdobi pred krizou a po vypuknuti krizy.

Tabul'ka 1 Verejné vydavky vybranych krajin v obdobi pred krizou a v obdobi pocas krizy
(v % HDP)

e Obdobie pred krizou Obdobie pocas krizy

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
EU (27 krajin) 46,8 46,8 46,3 45,6 46,9 50,8 50,3
Eurozona (17 krajin) 475 47,3 46,7 46,0 470 50,8 50,4
Ceska republika 45,1 45,0 43,7 42,5 42,9 45,9 45,2
Nemecko 47,1 46,8 45,3 43,6 43,8 47,5 46,6
Mad’arsko 48,7 50,2 52,0 50,0 48,8 50,5 48,9
Pol’sko 42,6 43,4 43,9 42,2 43,2 44,5 45,7
Slovenska republika 37,7 38,0 36,6 34,3 35,0 41,5 41,0

Zdroj: Eurostat

Jednym z najsledovanejSich indikatorov verejnych financii v stiCasnosti je vyvoj deficitu,
ktory ovplyviiuje vySka verejnych vydavkov a verejnych prijmov. Z tabulky 1 moZno
pozorovat’ v krajinach EU narast podielu verejnych vydavkov na HDP najmi v roku 2009,
ktory zadal uZ v predoilom roku. V sledovanom obdobi vzrastli verejné vydavky v EU
20 46,8 % na 50,3 % HDP (v eurozoéne z 47,5 % na 50,4 % HDP). Relativna uroven verejnych
verejnych financii na HDP bola pocas celého obdobia v Mad’arsku s maximom v roku 2006
(52,0 % HDP). Snahou vSetkych vlad, najmi v ¢ase hospodarskej krizy, by malo byt

znizovanie verejnych vydavkov. Spomedzi vybranych krajin sa tento efekt podarilo dosiahnut’
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len Nemecku, ktoré dosiahlo zniZenie podielu vydavkov verejnych financii z 47,1 % na 46,6
% HDP (t. j. 00,5 %).Po zisteni medziro¢nych zmien podielu verejnych vydavkov na HDP
Vv sledovanom obdobi sme povazovali za zaujimavé zistenie, ¢i bol narast verejnych vydavkov
V jednotlivych krajinach spdsobeny vplyvom globalnej krizy, ktord sa zacala prejavovat
v roku 2008.

Porovnanie stavu a vyvoja verejnych prijmov vybranych krajin

Svetova finan¢na kriza sa prejavila na strane verejnych financii nielen na strane vydavkovej,
ale aj na prijmovej. Mnoh¢ ekonomiky ¢elia poklesu prijmov Statnych rozpoctov. V tejto Casti
sa venujeme analyze vplyvu globalnej finan¢nej krizy na prijmovu Cast’ $tatnych rozpoc¢tov
vybranych krajin. Ide o porovnanie rozdielu v objeme verejnych prijmov, ktoré boli

dosiahnuté v obdobi pred krizou a v obdobi po vypuknuti finan¢nej krizy.

Tabulka 2 Verejné prijmy jednotlivych krajin v obdobi pred krizou a v obdobi pocas krizy

(v % HDP)
Krajina Obdobie pred krizou Obdobie pocas krizy

2004 | 2005 2006 2007 2008 2009 2010
EU (27 krajin) 439 | 444 44,8 44,8 44,6 44,0 44,0
Eurozona (17 krajin) | 445 | 44,8 45,3 45,3 44.9 44,5 44,5
Ceska republika 422 | 414 41,1 41,8 40,2 40,1 40,5
Nemecko 43,3 | 435 43,7 43,8 43,9 44,5 43,3
Mad’arsko 423 | 423 42,6 45,0 45,2 46,1 44,6
Pol’sko 372 | 394 40,2 40,3 39,5 37,2 37,8
Slovenska republika | 35,3 35,2 33,4 32,5 32,9 33,6 33,1

Zdroj Eurostat

Z udajov v tabul’ke 2 mozno povazovat vyvoj hladiny prijmov verejnych financii v krajinach
EU aj v eurozéne za pomerne konstantny, pocas analyzovaného obdobia osciluje okolo 44 %
HDP. Pre zniZenie deficitu verejnych rozpoctov je Ziaduce, aby sa verejné prijmy ekonomik
zvySovali. Najhor$i vyvoj verejnych prijmov vykazuje Slovensko, kedze v sledovanom
obdobi dosiahlo pokles prijmov verejnych financii
02,2 % (z 35,2 % HDP na 33,1 % HDP). Pocas sledovaného obdobia dosSlo k znizeniu
celkovych verejnych prijmov aj v Cechach, zo 42,2 % HDP v roku 2004 na 40,5 % HDP
v roku 2010, t. j. 0 1,7 %. Podiel verejnych prijmov Nemecka ostal rovnaky na zaciatku aj na
konci sledovaného obdobia (43,3 % HDP). Pozitivne mozno hodnotit’ vysledok Mad’arska,
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ktoré dospelo knarastu podielu verejnych prijmovn na HDP z423 %
na 44,6 % HDP, t. . 0 2,3 %.

Porovnanie stavu a vyvoja deficitu verejnych financii vybranych krajin

Po skiimani vyvoja verejnych financii sme sa rozhodli sledovat’, ako hospodarska a finan¢na
kriza vplyva na vySku verejnych deficitov vybranych krajin. Nie prili§ pozitivny vyvoj

verejnych financii vedie vo vacsine krajin k narastaniu verejnych deficitov.

Tabul’ka 3 Saldo verejnych financii jednotlivych krajin v obdobi pred krizou a v obdobi pocas

krizy (v % HDP)
e Obdobie pred krizou Obdobie pocas krizy

2004 | 2005 2006 2007 2008 2009 2010
EU (27 krajin) -2,9 -2,5 -15 -0,9 -2,4 -6,8 -6,4
Eurozoéna (17 krajin) -2,9 -2,5 -1,4 -0,7 -2,0 -6,3 -6,0
Ceska republika -3,0 -3,6 -2,6 -0,7 -2,7 -5,9 -4,7
Nemecko -3,8 -3,3 -1,6 0,3 0,1 -3,0 -3,3
Mad’arsko -6,4 -7,9 -9,3 -5,0 -3,7 -4,5 -4,2
Pol'sko -5,4 -4,1 -3,6 -1,9 -3,7 -7,3 -7,9
Slovenské republika -2,4 -2,8 -3,2 -1,8 21 -8,0 -7,9

Zdroj: Eurostat

Z tabulky 3 mozno vygitat, ze deficit verejnych financii v EU vzrastol pocas sledovaného
obdobia z 2,9 % HDP na 6,4 % HDP (v eurozone z 2,9 % na 6 %). Najvyssi deficit verejnych
financii zaznamenalo v roku 2006 Mad’arsko (9,3 %), v roku 2009 Slovensko (8 %) a v roku
2010 Slovensko aPol'sko (7,9 %). Madarsku, ako jedinej z porovnavanych krajin, sa
nepodarilo udrzat’ deficit verejnych financii pod referen¢nou hodnotou 3 % HDP ani
V jednom sledovanom roku. Pol'sku sa to podarilo len v roku 2007, ked’ deficit predstavoval
1,9 % HDP. Za najdisciplinovanejSiu krajinu mozno povazovat Slovensko, ktoré
Vv predkrizovom obdobi hospodarilo s pripustnym verejnym deficitom, vynimku predstavuje
rok 2006, ked’ dosiahlo deficit vo vyske 3,2 % DPH. Nemecko, ako jedina z vybranych
ekonomik dosiahlo prebytok verejnych financii, ato Vv roku 2007
(0,3 %) a v roku 2008 (0,1%). Po vypuknuti krizy nastal prudky narast deficitu verejnych
financii vo vSetkych krajinach, ktory bol markantny hlavne v roku 2009. Pri porovnani stavu
sledovaného indikatora na zaciatku obdobia (rok 2004) ana konci obdobia (rok 2010),
zlepSenie situdcie nastalo v dvoch krajindch. Znizenie deficitu verejnych financii pocas

sledovaného obdobia o 2,2 % dosiahlo Mad’arsko a Nemecko docielilo 0,5 % zniZenie.

84



Porovnanie stavu a vyvoja verejného dlhu vybranych krajin

Jednym z najzavaznejsich problémov niektorych ¢lenskych $tatov EU s nepochybne
neudrzatel'né verejné dlhy, ktoré vytvaraju tlak na jednotn menu. Vicsina ¢lenskych Statov

porusila pravidla PSR (udrzanie hladiny verejného dlhu pod hranicou 60 % HDP).

Tabul'ka 4 Vyvoj verejného dlhu vybranych krajin v rokoch 2004 az 2010 (v % HDP)

Obdobie pred krizou | Obdobie pocas krizy
2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010
EU (27 krajin) 62,2 1628615590 62,3 | 744 | 80,0
Eurozona (17 krajin) | 69,5 | 70,0 | 68,4 | 66,2 | 69,9 | 79,3 | 851
Ceska republika 30,1|29,7(29,4|29,0| 30,0 | 353 | 385

Krajina

Nemecko 65,8 | 68,0 | 67,6 |64,9| 66,3 | 73,5 | 83,2
Mad’arsko 59,1|61,8|65,7|66,1| 723 | 78,4 | 80,2
Pol’'sko 45,7 | 47,1147,7|450| 47,1 | 50,9 | 55,0

Slovenska republika | 41,5|34,2|30,5|29,6 | 27,8 | 354 | 410
Zdroj: Eurostat

Priemerny verejny dlh v EU vuvedenom obdobi vplyvom niz$ej hospodarskej aktivity
a vyssich deficitov verejnych financii vzrastol zo 62,2 % na 80,0 % HDP, v krajinach
eurozony zo 69,5 % na 85,1 % HDP. Ztabulky 29 je zrejmé, ze najvysSie hodnoty
zaznamenali v roku 2010 Nemecko (83,2 % HDP) a Mad’arsko (80,2 % HDP). Tieto dve
krajiny vysoko prekrocili hranicu vysky verejného dlhu stanovent v PSR 60 % HDP v celom
sledovanom obdobi, okrem roku 2004, ked’ sa Mad’arsko len tesne udrzalo pod stanovenou
hranicou (59,1 % HDP). Ostatné porovnavané krajiny maastrichtské kritérium tykajice sa
a Slovenska republika. Pri sledovani vyvoja verejného dlhu od roku 2004 az 2010 je nutné
poznamenat’, Ze k najhorSiemu vysledku dospelo Mad’arsko, ktorému dlh verejnej spravy
pocas analyzovaného obdobia narastol o 21,1 % a Nemecku o0 17,4 %. Vyluéne Slovensku sa
podarilo pocCas tohto obdobia znizit hodnotu verejného dlhu z41,5 % na
40,5 % HDP, t. j. 00,5 %. Najviac zadlzenou krajinou spomedzi porovnavanych krajin je

Nemecko, ktoré v roku 2008 dosiahlo najvyssiu hodnotu verejného dlhu 83,2 % HDP.

Prognoza verejného dlhu vybranych krajin

Nepriaznivy makroekonomicky vyvoj negativne vplyva na vyvoj verejnych dlhov krajin EU.
Doterajsi vyvoj verejného dlhu poukazuje na jeho neudrzatelny narast, preto bolo cielom

tejto Casti zistit, ako sa bude verejny dlh jednotlivych krajin v d’alSich rokoch vyvijat.
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Predpokladanéd vyska verejného dlhu bude varovanim pre vlady, ze bez nutnej konsolidacie
verejnych financii a vysSich néarokov na riadenie Statneho dlhu bude negativny vyvoj

verejné¢ho dlhu nad’alej pokracovat’.

Prognoza verejného dlhu Nemecka

Tabul'ka 5 Prognéza verejného dlhu Nemecka na roky 2011 a 2012 (v % HDP)

X rok Verejny dlh Nemecka
1 2004 65,8

2 2005 68,0

3 2006 67,6

4 2007 64,9

5 2008 66,3

6 2009 73,5

7 2010 83,2

8 2011 90,7

9 2012 101,9

Zdroj: Vlastné vypocty

Verejny dlh Nemecka v celom sledovanom obdobi hospodari s nepripustnou vyskou
verejného dlhu. Uz v prvom analyzovanom roku 2004 prevySuje hranicu maastrichtského
kritéria a medziroéne jeho vySka stale rastie. Podla uskuto¢nenej predikcie v roku 2011
dosiahne nemecky verejny dlh troven 90,7 % HDP a v roku 2012 prekroc¢i vyska verejného
dlhu alarmujucu hranicu 100 % HDP.

Prognoza verejného dlhu Pol’ska

Tabul'ka 6 Prognoza verejného dlhu Pol'ska na roky 2011 a 2012 (v % HDP)

X rok Verejny dlh Pol’ska
1 2004 45,7
2 2005 47,1
3 2006 47,7
4 2007 45,0
5 2008 47,1
6 2009 50,9
7 2010 55,0
8 2011 58,9
9 2012 64,4

Zdroj: Vlastné vypocty
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Podl'a prognozy sa vyska verejného dlhu Pol'ska sa v roku 2011 udrzi len vel'mi tesne pod
stanovenou hranicou verejného dlhu PSR do 60 % HDP, ked” dosiahne uroven 58,9 % HDP.
V roku 2012 toto maastrichtské kritérium nebude dodrzané ani v Pol'sku, pretoze vyska

verejného dlhu v tomto roku sa dohaduje na 64,4 % HDP.

Prognodza verejného dlhu Mad’arska

Tabulka 7 Prognéza verejného dlhu Mad’arska na roky 2011 a 2012 (v % HDP)

X rok | Verejny dlh Mad’arska
1 2004 59,1
2 2005 61,8
3 2006 65,7
4 2007 66,1
5 2008 72,3
6 2009 78,4
7 2010 80,2
8 2011 86,4
9 2012 92,0

Zdroj: Vlastné vypocty

Vel'mi negativny vyvoj verejného dlhu Mad’arska mozno pozorovat’ uZ pocas sledovaného
obdobia. Vyhl'ady Mad’arska na buduci vyvoj dlhu ta taktiez desivé. Podl'a prognozy by mal
verejny dlh Madarska dosiahnut’ uroven 86,4 % HDP wvroku 2011 a
92 % HDP v roku 2012.

Prognoza verejného dlhu Slovenskej republiky

Tabul’ka 8 Progndza verejného dlhu SR na roky 2011 a 2012 (v % HDP)

X rok Verejny dlh SR
1 2004 41,5
2 2005 34,2
3 2006 30,5
4 2007 29,6
5 2008 27,8
6 2009 35,4
7 2010 41,0
8 2011 51,1
9 2012 63,8

Zdroj: Vlastné vypocty
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Pri nezmenenych podmienkach riadenia verejného dlhu doéjde v nasledujucich dvoch rokoch
k zvySovaniu vladneho dlhu Slovenska. Podla prevedenej progndzy verejného dlhu
Slovenskej republiky by mal verejny dlh v roku 2011 dosiahnut’ troveir 51,1 % HDP, ¢o
predstavuje oproti predoslému roku 2010 vySe 10 %-né zvysenie. V roku 2012 by mala vyska
verejného dlhu Slovenska prekro¢it’ stanovena hranicu maastrichtského kritéria o takmer 4 %,

t.j. 63,8 % HDP.

Prognéza verejného dlhu Ceskej republiky

Tabul’ka 9 Prognéza verejného dlhu CR na roky 2011 a 2012 (v % HDP)

X rok Verejny dlh CR
1 2004 30,1
2 2005 29,7
3 2006 29,4
4 2007 29,0
5 2008 30,0
6 2009 35,3
7 2010 38,5
8 2011 44,0
9 2012 50,5

Zdroj: Vlastné vypocty

Napriek tomu, Ze v rokoch 2004 az 2010 aj v Cechach rastla vyska verejného dlhu, prognozu
verejného dlhu Ceskej republiky moZno povaZovat na najpriaznivejdiu spomedzi
porovnavanych krajin, pretoze jeho vyska sa odhaduje v roku 2011 na 44 % HDP a v roku
2012 na uroven 50,5 % HDP, ¢o je stale pod stanovenou hranicou vysky verejného dlhu do 60
% HDP.

Zaver

Znizenie verejnych vydavkov je ekonomicky optimalnejSie ako zvySovanie verejnych prijmov
dodato¢nym zvySovanim dani. Vydavky je nutné najprv analyzovat a zistit, v ktorych
Castiach verejného rozpoctu je nutné Setrit’. V mnohych krajinach buda potrebné reformy
transferovych platieb a redistribu¢nej politiky Statu. Socidlna oblast’ je v stcasnosti pod
tlakom kvoli demografickym problémom starnutia populacie. Kvoli tomu by sa mali zavadzat
pravidla, aby sa obyvatelia na svoju starobu vedeli sami zaopatrit. Ddlezitd je tiez
transparentnost’. Staty by mali presadzovat’ priehl’adnu politiku s moznost'ou spitnej kontroly,

ktora by znizovala moznost’ korupcie. Mal by preto existovat podobny koncept ako je
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v podnikatel'skej sfére, kde sa za zI¢ alebo nejasné hospodarenie penalizuje. Stat je predsa tiez
len ekonomicky subjekt hospodariaci so svojim rozpoctom, tak ako ktordkol'vek firma ¢i
organizécia. K dosiahnutiu vyssich prijmov do Stitneho rozpoctu §tat nemusi nevyhnutne
pristapit’ len k zvySovaniu dani. Hoci st dane najvacsou polozkou verejnych prijmov existuju
aj d’alsie moznosti ako zvysit’ verejné prijmy. Stat by sa mal angaZovat’ v investi¢nej ¢innosti.
Verejné institucie by mohli generovat’ zisk, ktory sa zacleni do prijmov Statneho rozpoctu. Pri

okamzitej potrebe finannych prostriedkov moze §tat tieto firmy privatizovat’.

Abstrakt

Z ekonomického hladiska mozno hospodarsku krizu oznacit za fenomén 21. storocia. V roku
2008 sa zacalo stale castejsie sklonovat slovo kriza. Touto témou sa dnes zaoberaju vsetci
vyznamni ekondémovia, financné organizacie, odborné periodikd a v neposlednom rade
samotné viady krajin. Hlavnym cielom prispevku je analyzovat vplyv globalnej ekonomickej
krizy na stav a vyvoj verejnych financii vybranych krajin.
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