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Abstrakt v statnom jazyku

Dosledkom prebiehajucej globalnej dlhovej krizy je aj naliehava potreba hospodare-
nia zaruc¢ujuceho udrzatel nost verejnych financii a zabranujiuceho nekontrolovatel nému
narastu Statnych dlhov. Na pldnovanie statnych rozpoctov sa dnes pouzivaju najméa
striktné fiskdlne indikatory, ktoré v zavislosti od ekonomickych parametrov urcéuju ma-
ximélnu povolentt mieru deficitu a $tatneho dlhu vzhladom na vysku HDP krajiny.
Avgak v ¢asoch, ked sa HDP krajin rychlo meni a taktieZ parametre prijmov Statnych
rozpoc¢tov tplne nekoresponduji s vyvojom HDP vznik4 potreba kritérii, ktoré nie st
na tychto faktoroch zavislé. Z tychto dévodov navrhujeme alternativne pravidla urcova-
nia celkovych vydavkov statneho rozpoctu, ktoré vychédzaja z prijmov za dlhsie ¢asové
obdobie. Rozkladanim prijmov a vydavkov v ¢ase sa zmieriiuji skokové hospodarske
efekty a zaroven sa do tvorby rozpoctu prinaSa prvok posobiaci anticyklicky v rameci
hospodarskeho cyklu. Navolenim koeficientov podielu jednotlivych prijmov v ¢ase na
aktuédlnych vydavkoch moéze prislusna vlada regulovat vyvoj statneho deficitu. Zaroven
navrhujeme indikator, ktory umoznuje merat néarast alebo pokles statneho deficitu a
zahfha v sebe troky, mieru inflacie, ekonomicky rast, zvysSenie Statneho dlhu a zvolené
koeficienty. Tento ukazovatel nezaznamenéava velké vykyvy, a preto dostato¢ne charak-
terizuje schopnost krajiny splacat dlh konzistentne na dlhodobom ¢asovom horizonte.
Kedze, prirodzene, vela krajin pri tvorbe rozpoc¢tu nepostupuje podla navrhnutého
modelu, testujeme v prvom rade jeho Statistickti zhodu s redlnou tvorbou vydavkovej
stranky rozpoctov. Ako déata pouzivame jednak zaverecné vysledky hospodarenia pre
staty EU podla metodiky ECB, a taktiez pre vybrané krajiny aj individualne navrho-
vané Statne rozpocty, ktoré najlepsie koresponduju s fiskdlnymi planmi vlad jednot-
livych krajin. Tato analyza nam umoziuje zhodnotit zodpovednost krajin z hladiska

splacania svojich dlzob.

KTacové slova: udrzatelnost verejnych financii, strop verejnych vydavkov, deficit,

matematické modelovanie v ekonémii



Abstract

One of the consequences of the current global debt crisis is an urgent need for an
economy governed by sustainable public finances that prohibit an uncontrollable growth
of the state fiscal debt. Key factors for planning of state budgets are typically strict
fiscal indicators that determine the highest possible level of state deficit and debt with
respect to the country GDP. But high and fast fluctuations of GDP combined with a
disagreement of state budgets and GDP call for indicators that do not rely on these
factors. That motivates an introduction of alternative rules for consideration of state
deficits and spending ceilings based on budget revenues over a time period of several
years where possible oscillations are reduced by time redistribution of revenue and
expenditures creating anti-cyclical effects in the economic cycle. The proposed rules
allow a government to regulate its deficit and level of debt by choosing appropriate
coefficients that represent proportions of revenues over a period of time in its current
spending. Simultaneously, a new indicator based on interest rates, inflation, growth of
economy, a level of debt, and spending rule coefficients, measures stringency in state
budgeting. The construction of the indicator prohibits its large fluctuations and thus
provides consistent information about the ability to pay off the debt over a long time
horizon. Since such a regulation of spending is certainly not wide spread, we test the
importance and accuracy of the proposed model by evaluating its statistical correlations
with real (or planned) government spending. First, we perform the test on ECB data
for EU countries and then further analyze some particular countries using their annual
fiscal plans. Resulting analysis allows us to evaluate fiscal responsibility of individual

countries.

Keywords : sustainable public finances, ceiling of public spending, deficit,

mathematical modelling in economy
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UVOD

Uvod

Naliehavym ekonomickym problémom stucasnosti je dlhové kriza a s iou stuvisiaca udr-
zatelnost verejnych vydavkov. Tento problém sa vsak netyka len Statov, ¢i vlad, od-
zrkadluje sa aj na hospodareni mnohych organizacii. Niektoré z nich sa z tejto krizy
nevedia zotavit a zaniknu, zatial ¢o iné nasli sposob prefinancovavania. Zaujimavym
tvorenim rozpo¢tov sa zaoberaju viaceré univerzity (Cambridge, Oxford, Harvard, Mi-
chigan a pod.), ktoré zaviedli systém zaloZeny na kapitalovom fonde donorov institicie
(university endowment), v ktorom je uréeny ciel vyuzitia predmetnych penazi. Klasicky
endowment pozostava z myslienky investovania turokov, pripadne vynosov, z penazi
endowmentu, pricom peniaze z pévodného fondu sa neminajia. Preto univerzity kazdo-
ro¢ne ziskavaju peniaze, s ktorymi moézu hospodarit. Povacsine sa jedna o investiciu
na diverzifikované portfélio s istym vynosom. Podobna metéda sa zaviedla z dévodu
poskytnutia rovnakych sluzieb (rovnakej kvality vzdelania) viacerym generaciam, ¢o
tzko suvisi s dlzkou prefinancovavania pomocou endowmentu. Vytvorilo sa pravidlo
ro¢nych vydajov (spending rule), v ktorom sa kazdoro¢ne stanovuje urcité percento z
investicii, ktoré univerzita nemoze prekrocit. Zakladom tejto myslienky je nepresiahnut
ro¢né vynosy z fondu na tvorbu spending rule.

Kvoli mensim nedostatkom klasického endowmentu sa vytvorila modifikovana ver-
zia, kde sa nevychédzalo len z prijmov z fondov. Vytvaral sa urcéity rozpocet pre vydaje,
v ktorom sa zohladnoval nie tuplne isty prijem z endowmnetu a kompenzoval sa sta-
bilizaénym fondom, jedné sa o tzv. o — [ pristup (o — 8 approach) [2]. Stabilizacny
fond vychédza z predoslych rokov, prevazne pozera na posledné 3 roky, a poskytuje
moznost stabilizovania vysky prijmov. Vacésinou sa odhaduje nizsi vynos pri klasickom
endowmente, kvoli schopnosti splacat svoje dlhy, a dava sa vicsia vaha na stabilizacny
fond, ¢o zarucuje mensiu pravdepodobnost vychylenia sa od stabilného prijmu. Mno-
hokrat sa prerozdeluje spending rule pomocou tychto dvoch fondov s koeficientmi « a
(1 — @), ¢o zarucuje optimalne vyuzitie prijmov z endowmentu. Stabilita systému do-
voluje univerzitam pocas krizy prosperovat a pripadne investovat, ale poc¢as vhodnych
podmienok na rozvoj zabrani rychlemu rastu.

Podobny pristup mozno teoreticky uplatnit aj na Stat ako celok. V poslednych ro-

koch dlhova kriza zabranuje rastu krajin a eSte aj zvysuje ich zadlzenost. Myslienkou
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endowmentu je tuto zadlzenost znizovat, pripadne stabilizovat. Z toho dévodu princip
vytvarania stropu vydavkov moze byt v sucasnosti len prinosom.

Pokial by krajiny nechceli pristupit na vyuzivanie podobného principu prefinanco-
vavania, mohli by statny dlh znizovat viacerymi sposobmi. Predovsetkym neodhadnu-
telna dlzka existencie krajiny prispieva k o¢akavaniam §tatu, Ze jedného diia dlh splati,
zvySovanie inflacie, ¢i pripadne privatizacia, ktoré vsak zarucia kratkodoby prisun prij-
mov, ¢i navysenie tirovne zdanovania spojené s dlhodobejsim navysenim prijmov, no nie
s ich stabilizaciou. Z toho dévodu najefektivnejSou metdédou je zmenit spdsob tvorby
rozpoctov, ktory v8ak potrebuje dlhsie ¢asové obdobie na prezentaciu vyraznych zmien
v prefinancovéavani.

Vychédzajic zo zakladnej myslienky hospodarenia univerzit mozno vytvorit model,
ktory odstrani zékladné nedostatky tvorby stropu vydavkov endowmentu, konkrétne
absenciu tvorby dlhu, a to zahrnutim odhadovanych budicich prijmov. Pévodny princip
endowmentu zabranoval vysokym investicidam. Spending rule totiz v mnohych pripa-
doch zabranil ich realizacii, predovSetkym ak sa jedné o prekrocenie vopred stanovenej
hranice, ktord uréi pravidlo pre tvorbu vydavkov. Kladné stranky prace s fondom
vystihovalo predovsetkym stabilizovanie prijmov a vydavkov, vdaka ktorému vsak uni-
verzita v pripade moznosti rastu stagnuje. Rozsirenim modelu rozpoc¢tovania vzhladom
na sucasné podmienky a ideologie fiskalnej politiky je mozné stabilizovat Statny deficit
a zaroven poskytnut kazdej krajine priestor na realizaciu.

Zakladnu ideu, ktord vystupuje v pozadi predloZzeného modelu, dobre vystihuje
znama rozpravka O troch groSoch [3], ktora popisuje chudobného ¢loveka hospoda-
riaceho s troma gro$mi. Jeden splacal otcovi, ktory mu v mladosti pozical, z jedného
7il a dalsi daval svojmu synovi, aby mu ho neskér vratil. Takymto sposobom redistri-
buoval peniaze v ¢ase. Prijmami sa snazil splatit dlh, ktory uz existoval, vyrovnaval
vydaje, ktoré si sém v tom case tvoril, pozi¢iaval na tkor neskorsich vydavkov.

Pokial chudobné rodina vyuziva groSe na tomto principe dlhsie obdobie, vyska ich
vydavkov zodpoveda ¢asti budicich, minulych aj sticasnych prijmov. Aktualne vydavky
st financované tretinou prijmov od chudobného c¢loveka, tretinou prijmov, ktoré v bu-
dicnosti splati syn a tretinou prijmov, ktoré v minulosti pozical otec. Tento model

je dostatoc¢ne zjednodusSeny, aby vystihol hlavnt myslienku, no nezaznamenéva rast
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ekonomiky, ¢i urokovi a inflaéni mieru. Tieto dolezité faktory sa v rozpréavke vobec
nenachadzaju.

Clenenie prdce

Na zaklade popisanych principov v Kapitole 1 navrhneme matematicko-ekonomicky
model pre tvorbu statnych vydavkov v zéavislosti od prijmov pocas dlhsieho obdobia.
Toto v8ak pdjde len za predpokladu, ze fiskdlna politika bude pravidla tvorby roz-
poctov (nielen tretinové financovanie ako v pripade rozpravky) dodrziavat dostatoéne
dlhy ¢asovy tusek, pocas ktorého ma moznost sa prejavit prefinancovavanie verejnych
vydavkov.

V Kapitole 2 opiSeme typy a zdroje dat, ktoré pouzivame pri néslednej analyze
rozpoctovej zodpovednosti jednotlivych krajin. Pomocou modelu totiz mozno objasnit
schopnost spléacania Statneho deficitu a jeho neskorsiu stabilizaciu. Pri spravnej po-
litike je mozné Statny deficit ustabilizovat na istej drovni, pripadne ho splatit tplne.
Tato praca zaroven poskytuje moznost vytvorenia ukazovatela zodpovednosti splacania
Statneho dlhu, ktory zéavisi od viacerych faktorov - inflacia, urokova miera atd.

V Kapitole 3 na zaklade tohto indikatora objasnime hospodarenie krajin Eurdpske;j
Unie a zaroven poukiZeme na krajiny, ktoré vyuzivaju podobny systém pre tvorbu
rozpoc¢tov. Vysledkom tejto prace bude porovnanie zodpovednosti jednotlivych krajin

a skimanie stability ich rozpoctovania.
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1 MATEMATICKY MODEL PRE TVORBU ROZPOCTU

1 Matematicky model pre tvorbu rozpoctu

Podkladom tejto prace st data obsahujice hodnoty nominalnych prijmov a vydavkov
za dlhsie ¢asové obdobie. Vzhladom na ich charakter je potrebné prepocitat ich vtedaj-
Sie hodnoty na sucasné. Novovytvorené data vyuzijeme na odhadnutie rozpoctového

modelu a jeho parametrov pomocou linearnej regresie.

Hodnota minulych a budtcich prijmov a vydajov

1+
1+r

Prepocet rozpoctov do sicasnosti pracuje s deflatorom D := ( ) , kde 7 popisuje
mieru inflacie a r rokovi mieru v zodpovedajicom roku. Stc¢asna hodnota minulych

penazi H_; vznikne pomocou prenésobenia stuc¢asnej hodnoty penazi Hy deflatorom
H_,=DH, .

Taylorov rozvoj v bode 0 poskytuje moznost zjednodusit podiel ﬁ na

1 2 3
1+T:1—r—|—%—%+0(r4) pre |r| <1,

v ktorom ¢leny druhého a vysSieho radu su pri realnych hodnotach trokovej miery
zanedbatelné. Delator D = (1 — r)(1 + m) nadobuda tvar D = 1 — r + 7, pri ktorom
vznika nizka relativna chyba v tvare 7r.

Ro¢né tdrocenie zvysuje chyby pri vypoctoch, na ¢o poukazuje aj priklad ¢. 1, v
ktorom je zaznamenany rozdiel pri roznych Styloch troc¢enia. Metoda mesa¢ného pri-
pisovania turokov moéze byt nepresné predovSetkym pri zmenach tirokovej miery pocas
roka. Pri praci s roénymi tdajmi tieto chyby nemozno eliminovat, z toho dévodu je

preferujice vyuzit roény urok pri jednorazovom troceni.

Priklad 1. Organizdicia mesacne zarobi 1000 Eur a ukladd si ich do banky pri droku

r=5% p.a. a inflicii m = 3% p.a.
1. Kolko bude mat na konci roku, ak sa tiroci mesacne?

RieSenie. Janudr — 1000 Eur, Februdr — 1000 (1 + Tl_;) + 1000, - - -

12

Teda na konci roku bude mat organizdcia »_ 1000 (1 + 7‘1—27T)i =
i=1

12 .
= 321000 (1 + 28-29)" = 12130,8 Eur.
i=1

11



1 MATEMATICKY MODEL PRE TVORBU ROZPOCTU

2. Kolko bude mat organizdcia na konci roku, pokial sa uroci raz rocne?

RieSenie. Na konci roku bude mat organizdcia 12000 Eur plus droky, teda

12000 (1 + r — ) = 12000 (1 + 0,05 — 0,02) = 12240 Eur.

Priklad ¢. 2 demonstruje moznost eliminacie chyby pri prepocte statnych prijmov
a vydajov. Pri spravnom zvoleni dia pre tvorbu rozpoc¢tov (k 30. janu) sa nepresnost

obmedzi na chybu druhého a vyssich radov rozdielu (r — ).

Priklad 2. Organizdcia zardiba mesacne 1000 Eur, pri mesacnom tdroku r a infldcii 7.

Kolko periazi za tento rok bude mat v prepocte na sucasné peniaze k 30. junu?

RieSenie. Za mesiac jin organizdcia zarobi 1000(14r—m) Eur, za jil 1000(1 —r+7),

atd.. Oznacme sicasni hodnotu penazi ako P, potom

P =1000(1 + 7 — ) + 1000(1 — r + 1) + 1000(1 + r — 1) + 1000(1 — 7 + 1) + - - -
=1000[1+r—7+1—r4+7+14+20r—m)+(r—7)+1 =20 —7)+(r—7)* -]
= 12000(1 + o((r — m)?)

ZAVER. Z vyssie uvedengch dovodov prepocitavanie hodnét prijmov a vijdavkov bu-

deme realizovat k 30. junu prislusného roku pri jednorazovom roénom trocent.

1.1 Odvodenie modelu stropu verejnych vydavkov

Model pre tvorbu vydajov vychadza z minulych a planovanych budicich rozpoctov.
Prijmy viacerych rokov sa ur¢itou ¢astou podielaji na kazdoro¢nej tvorbe vydavkov.
Vahu tychto prijmov odzrkadluju koeficienty «;.

Vykézané hodnoty statnych prijmov sa trocia pri viacerych rozli¢nych trokoch a
inflacii. V pripade minulého roku nastava prepocet pomocou sucinu deflatorov

1

14r_1 ) 2 2 o Lo nflaci ;

(_1+ r 1) (—H”O) , kde sa zaznamenéva trokova miera a inflacia oboch polrokov. Vy-
+m_1 14+mo

12



1 MATEMATICKY MODEL PRE TVORBU ROZPOCTU

sledny vzorec pre vypocet vydavkov Sy vzhladom na skutocnost je nasledujuci

1

k™ 1 1y
1+T0 2 1+7"_1' 2 1+7’_k
S - R fini 1
p= ey + Yo (F2) (52) 1:11(1+M)+ (1)
K 1+ 14+ 2 i 1+
sz 0 i k
+ ;& <1+T’0) 1—|—T’l> <1+T’k>
1+T_1 1+T0
1+7T_1 ].+7T0
1—|—7”,2 1—|—7” 1 1—|—7”0 %
1—|—7T,2 1—|—7T 1 1+7To
1
1—|—7T0 2 1+7T1 2
R
+ a 1(1—|—T0) <1—|—’I“1)
1 1
14 m 2 /14+m 1+m\2
R
. 2<1+r0) <1+r1>(1+r2)

Zahina v sebe vSetky roky, ktoré sa podielaju na tvorbe tohtoro¢nych vydajov. Pocet

S():Oé()RQ + a 1R,

7N N

+ Oé_QR_Q

minulych rokov je charakterizovany premennou k£~ a pocet budicich obdobi premennou
k.

Pre tvorbu vydajov je spravne vyuzit nominalne prijmy za minulé obdobia a nomi-
nélne odhadované prijmy za budtce roky, ktoré su evidované na stranke Ministerstiev
financii vd'aka zdkonom o §tatnom rozpocte. Rovnako to plati aj pre inflaciu a arokovi

mieru, pre ktoré postacuje vyuzitie redlnych udajov vzhladom k dostupnosti dat.

Ekonomicky rast

Dolezitym indikatorom je aj rast ekonomiky jednotlivych krajin. Ten v realnom modeli
netreba umelo vytvarat, kedZe sa vyskytuje v prijmoch za jednotlivé roky. V tomto
pripade je odhadovany ekonomicky rast ¢ podielom prijmov za nasledujici rok prepo-
¢itanych do stcasnosti (vynasobené mierou inflacie za dané obdobie) a prijmov tohto

roku

R
qlz—l\/1+7r0\/1+7r1 ,
Ry

kde R vyjadruje nomindlnu hodnotu prijmov (revenue) a 7 mieru inflacie. Konstan-
tnost cien sa zachovava prenasobenim kvocientu pre ekonomicky rast mierou inflacie.
Zachovanie konstantnosti cien je doélezité aj pre ohodnotenie skuto¢ného rastu HDP

krajiny.

13



1 MATEMATICKY MODEL PRE TVORBU ROZPOCTU

Vypocet statneho deficitu

Vypocet odhadovaného statneho deficitu v sebe zahfha aj planované vydaje a prijmy.
Aktualny statny dlh zaznamenava svoj minuly vyvoj, teda vychadza z deficitu minulého
roku, ktory je prendsobeny deflatorom za prislichajice obdobie

1—|—T_1 1—{—7’0
Dy = D_ So — Ry . 2
0 (]_—l—ﬂ'_l) <1+7T0) 1+ 0 0 ( )

Vo vzorci (2) D predstavuje Statny deficit, ktorého nominalnym zvySovanim sa zvacsuje

statny dlh.

Reprezentacia statneho deficitu

Nominalna hodnota statneho deficitu skresl'uje vysku dlhu krajiny. Pri viacerych kraji-
nach moéze byt nominalna vyska dlhu rovnaké, no vyska HDP, popripade vyska prijmov
Statu diametralne odlisné. Krajina s vys$im prijmom Tahsie splati statny deficit. Z tohto
dovodu vsetky krajiny vyjadruju vysku statneho deficitu relativne k vyske HDP.

Toto vyjadrenie odzrkadluje lepsie skutocnost, no napriek tomu nie je dostato¢ne
popisujice. Prudky narast alebo pokles HDP ovplyviuje percentualnu vysku deficitu.
V pripade Grécka v rokoch 2009 a 2011 nominalny dlh klesol na polovicu, zatial ¢o
relativny k HDP vzréstol o 40 percent, ¢o bolo zapri¢inené poklesom HDP v roku
2011. Vyska hrubého domaceho produktu je mnohokrat vyssia ako prijem statu, preto
dostatocne neodzrkadluje schopnost splacania Statneho deficitu. Zamerajme sa preto

na vyjadrenie $tatneho dlhu k stc¢asnym prijmom, ktoré je presnejsim ukazovatelom.
ZAVER. Percentudlna vyska $titneho deficitu vzhladom k sicasnym prijmom lepsie

opisuje moznost jeho splacania.

1.2 Model s konStantnym trokom, inflaiciou a rastom ekono-
miky

Pri predpoklade konstantnosti troku, inflacie a rastu ekonomiky mozno model dosta-

tocne zjednodusit na to, aby jasne popisoval vyvoj Statneho deficitu v nasledujicich
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rokoch. Vo vzorci na vypocet plénovanjrch vydavkov

= 3 ot (127) ®)

i=—k—
predstavuje r konStantnu trokovia mieru pre vSetky roky, 7 vyjadruje mieru inflacie,

premennéd k- predstavuje pocet minulych a k% pocet budicich rokov, «a; je podiel
prijmov R;, ktoré sa podielaju na zostaveni vysky vydavkov. KedZe rast ekonomiky je
konStantny, zavislost prijmov reprezentuje geometricka postupnost

q

Rn = —ﬂ_Rn—l . (4)

Prijem R, predstavuje pociato¢ny prijem, prvotny prijem obdobia vyuzitého na ana-
lyzu. Ten v8ak moze byt u kazdej krajiny iny v zavislosti od viacerych faktorov (do-
stupnosti dat, zavedenia novych zakonov, nepresnosti).

Explicitny tvar rovnice pre planované vydavky mozno ziskat dosadenim geometricke;j
postupnosti reprezentujtcej vyvoj prijmov

Kt no kt
) —i q i —q
- E iR (1 +1)"" = (1 n 7T) g QniRog (1 +7)7" . (5)

i=—k~ i=—k~

Pre postdenie rozpoc¢tov jednotlivych rokov je podstatny rozdiel S, — R,,, ktory
popisuje o kol'ko sa zvysi, pripadne splati dlh v zavislosti od tohtoro¢nych vydavkov a

prijmov. Zjednodusenim rozdielu

kt
Sp— Ry, =¢"(14+m) "Ry Z nyiq (1 +7)7" — 1] =q¢"(14+7m) "Rof ,
i=—k—
k+ . .
mozme zadefinovat premenna 8 := | > a,4¢"(1 +7r)"" — 1|, ktora vyjadruje nomi-
=k~

nalnu zmenu Statneho deficitu.

Explicitné vyjadrenie $tatneho dlhu pri konstantnych faktoroch

Smer vyvoja Statneho deficitu zhodnocuje explicitné vyjadrenie jeho rovnice pre kon-
Stantny urok, inflaciu a rast ekonomiky. Pomocou rekurencie sa prepracujeme k pocia-

tocnému dlhu Dy a poc¢iatocnym prijmom Ry

n—1 n
1 q q q
(i) o ) )
1

Dy, 7D0+5( qu )7‘

Dn = ’ynDO + BRO

9
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kde v = (3£). Percentualnu vysku statneho dlhu k si¢asnym prijmom mozno vyjadrit
Y y

14w
n—1 i
q
— 147

D, D 1
")/nRo Ro 1+m 1+7r

Zadefinujme 9 := (l—ir), ktoré za realnych podmienok bude vzdy kladné. Vysledna

ako

(7)

explicitna zavislost percentualneho statneho dlhu za predpokladu ¢ # 1 je

r_ Do 0 By
D=+l -1 () ®)
pokial 1 =1

Df:%mn (9)

1.3 Vyvoj statneho dlhu
1.3.1 Ekonomika s konStantnymi parametrami

Predpokladom na testovanie stability statneho dlhu je nekone¢ne dlha existencia kra-
jiny (n — 00). Z rovnice (8) vyplyva, Ze vyvoj deficitu zéavisi od premennej ¢, ktoré je
definované ako ¢ := (%) (vychadzajic z rovnice (7)) a vzdy kladné vzhladom
na nezapornost uroku, ¢i prijmov a moznej deflacie, ktora neprekroc¢i 100%.

1. Pokial ¢ > 1 nastava exponencialna rychlost konvergencie 9" — oo pre n — oo,

preto aj velkost dlhu pre n — oo

DE = %2 + [y — 1] (%) — sgn(f)oo .

Dalsf vyvoj dlhu zévisi uz len od .
e Pokial je B > 0 nastava zadlZovanie bez obmedzeni Df — oo. DIh sa s
rasticim casom zvysuje.
e Pokial je 8 < 0 §tat rychlo splaca deficit DE — —oo a pri rovnakom vyvoji

v dlhsom obdobi splati dlh aplne.

2. Pokial ¢ = 1 treba vychadzat z rovnice (9). Vtedy pre n — oo nastava linearna

rychlost konvergencie

D
DE = Fs + fn — sgn(B)oo .
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e Pokial 5 > 0 stat sa zadlZzuje bez obmedzeni s neustéle rasticim deficitom.

e Pokial 5 < 0 placanie Statneho deficitu prebieha pomalsie ako v pripade
exponencialnej rychlosti, no pri zachovani tohto trendu zarucuje tuplne spla-

tenie dlhu.

3. Pokial ¢ < 1 stat konverguje k redlnemu dlhu (limitnému dlhu). Pre n — oo
DO Bw DO B¢
DE = — "1 —— — —
"Ry Y ]<w—1)%3ﬁ<1—¢

Velkost limitného deficitu zavisi od f.
K+ A
e Pokial 5> 0, teda | >  a;u" — 1| > 0, vydavky n-tého roku prevazuji nad
i=k~
prijmami n-tého, teda nastava limitné zvySovanie §tatneho deficitu.

kt

e Pokial f < 0, teda | > a;0' — 1] < 0, prijmy n-tého roku prevazuju
i=k—

nad vydavkami n-tého, teda nastava zniZovanie Statneho deficitu, pri velke;

snahe jeho tplne splatenie.

Moznost 8 = 0 je trividlna, v takom pripade percentualny pomer dlhu k sucasnym

prijmom DE = g—g sa zachovava bez ohladu na ¢asovy vyvoj, pre lubovolné n nenastéava
splacanie ani zvySovanie Statneho deficitu, kedze velkost prijmov sa rovné velkosti

vydavkov v danom roku.

ZAVER. Stdt stabilizuje alebo zniZuje svoj dlh, pokial siucet zirocenijch koeficientov
pri konstantnom uroku, inflacii a ekonomickom raste nepresahuje 1, v opacnom pri-
pade nastdava zvySovanie Stdtneho deficitu. Najefektivnejsie splacanie dlhu $tat docieli
ak udrzuje hodnotu prijmov nad vydavkamsi, zachovdva ekonomicky rast a miera inflacie

prevazuje nad urokovou mierou.

1.3.2 Udrzatelny dlh v nekonsStantnej ekonomike

Z rovnice na vypocet velkosti statneho deficitu (2)

1+T_1 1+TO
Dy = D_i+ S5 —R
0 (1+7r_1> <1+7r0) 1+ 90 0

mozno vidiet, ze udrzatelny dlh zavisi od viacerych faktorov. DIhodobym zvySovanim

inflacie nad drokovi mieru stat docieli, ze koeficient pri D_; bude mensi ako jedna, Cize
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krajina zahaji znizovanie dlhu bez namahy. Z tohto dévodu krajine vyhovuje zvySovanie
inflacie, nastava znehodnocovanie penazi a teda aj znizovanie Statneho deficitu. Na
druhej strane narodna banka kazdého §tatu zabranuje nadmernej inflacii. Od vzniku
Europskej tinie velkost inflacie riadi Centralna banka Europskej tnie, a preto splacanie
statnych deficitov cez zvySovanie inflacie je striktne zakazané.

Splacanie dlhu nastéava len v pripade, ze Sy < Ry za predpokladu vysokej inflacie.

Rozpisanim nerovnosti pomocou rovnice (1) a predelenim Ry vznika nerovnost koefi-

clientov
k= ) i
1> 040—1—204_1»(14—7“0)5 (1+T—i>_§H(1+T—k) 0y (10)
i—1 k=1
Et i
1 1 _
—i—Zai(l—f—ro) 2(1+47r;)2 (I+7g) 1qk.
i—1 k=1

Z nerovnosti (10) sa da usudit, Ze ak za danych predpokladov krajina tvori rozpocty,
splaca Statny deficit.

Pokial vsak inflacia neprevazuje irokovt mieru v danom roku, §tat musi vynakladat
vlastni ndmahu na splatenie deficitu. Zakladnym principom splacania je znizovanie
minuloro¢ného dlhu pri zachovani cenovej tirovne

1 1
D_ 1 1\2 /1 2
! >( ”1) ( ”0) D_i+ S, — Ry, (11)
\/(14-7771)(14-7'(0) 1+7,4 1+ m

kde T'ava strana nerovnosti reprezentuje minuloro¢ny dlh prepoc¢itany na stucasni ce-

novu uroven a prava strana nerovnosti je sucasny dlh.

Prijmy daného roku musia prevazovat nad nakladmi a zaroven nad redlnym tro-
kom z dlzob. Z tohto predpokladu mozno odvodit pravidlo pre tvorbu vydavkov pri
stabilizovani Statneho deficitu

(1+7_1)2(1+r))z —1| D_, 5
(14 7_1)2(1 4 m)2 Ry Ry’

(12)

kde prva cast vyrazu reprezentuje vysku trokov z minuloro¢nych dlhov vzhladom na
vysku sucasnych prijmov a druha cast relativnu vysku suc¢asnych vydavkov vzhladom
na prijmy. Stat mé teda dve moznosti, bud navySenie prijmov, ¢o vacsinou prichadza
spolu so zvySenim trovne zdanenia, alebo obmedzenie vydavkov - zavedenie politiky

Setrenia.

18



1 MATEMATICKY MODEL PRE TVORBU ROZPOCTU

ZAVER. Sicet zirocenyjch koeficientov za jednotlivé obdobia nepresahujici 1 signa-
lizuje eventudlne spldcanie Statneho deficitu. DdleZitou sucastou zniZenia zadlZenia je
vyrovnanie uroku z predoslého dlhu, o ktory musia byt prijmy navysené, pripadne vij-

davky zniZené.

19



2 DATA

2 DaAata

Pre testovanie ekonomicko-matematického modelu je vhodné pouzit planované data,
predovsetkym zahfhajtuce planované prijmy, vydavky, ekonomicky rast, vysku trokovej

miery a inflaciu.

2.1 Urokova miera a miera inflacie

Vysku nominalnej ro¢nej irokovej miery kazdej krajiny mozno zistit na stranke Furéop-
skej centralnej banky [4], popripade ju vypocitat ako aritmeticky priemer trokovych
mier v rdmci daného roku.

Miera inflacie vychadza z dat World Bank [5], ktoré vyjadruju kazdoro¢nu percentu-
alnu vysku inflacie. Obe data (infla¢na a trokova miera) reprezentuji realne hodnoty
ziskané aposteriorne, ktoré buda vyuzité pri analyze dat predovsetkym kvoli zjedno-

duSeniu a ich dostupnosti.

2.2 Data Eurépskej centralnej banky

Pri sledovani hospodéarenia vlad a ich skuto¢ného prefinancovania verejnych vydavkov
je vhodné pouzit data Eurdpskej centralnej banky [6], ktoré poskytuju vysku rozpoctov
pre dlhsie ¢asové obdobie a zaroven rozpocty sustreduju v sucasnej Statnej mene. V
pripade Belgicka je to euro, zatial ¢o v pripade éeskej republiky c¢eskd koruna. Po-
kial krajina zmenila $tatnu menu pocas daného obdobia, jej rozpocty su sustredené v
stucCasnej Statnej mene, napriklad Slovensko alebo Holandsko ma rozpoc¢ty uvedené v
euréch.

Pri praci s redlnymi rozpoc¢tami vieme posudit skutocné fiskalne hospodarenie vlady
a zistit sposob financovania verejnych vydavkov. Zaroven je mozné posudzovat realnu
schopnost splacania Statneho dlhu, ¢i skutoéni pracu s koeficientmi v rameci stanovenia

vysky vydavkov.

2.3 Statne rozpoéty a data z MF

Planované rozpoc¢ty naopak podavaji obraz o tom, ako krajina voli vysku prijmov a

vydavkov pre budiice obdobia, odhali vyuzivanie podobnej metodiky a naopak vyz-
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dvihne krajinu, ktora nehospodari v stilade s ideou tejto prace. Pomocou plédnovanych
a realnych rozpoctov mozno porovnat ich vysku a posudit, ktoré krajina sa riadi roz-

poc¢tovym planom, pripadne ako velmi vybocuje z planovanych vydavkov.

2.4 Kurzové prepocty

Napriek tomu, ze data ECB pre kazdu krajinu st v rovnakej mene, v pripade niektorych
nezrovnalosti je nutné vyuzivat vymenné kurzy. Jednym z prikladov je praca s vyskou
deficitu Slovenska, ktory je uvedeny len v eurach. Dalsim problémom je nejednotnost
Statnej meny pocas dlhsieho ¢asového obdobia. Krajiny prechédzali na euro a vzdavali
sa povodnej Statnej meny, ktora danou konverziou zanikla. Z tychto dévodov je nutné
zvolit spdsob prepoctu Statnych mien do spolo¢nej, v pripade Slovenska nastala kon-
verzia koruny na euro v roku 2009 pri kurze 1:30,126. Skorsi deficit uvddzany v eurdch
treba konvertovat na pévodni menu. Na priklade Slovenska mozno jednoducho opisat

sposob prepoc¢tu penazi pomocou vymenného kurzu.

2.4.1 Vazeny kurz pre prijmy

Vymenné kurzy pre prijmy $tatu mozno z dat ziskat 3 spdésobmi - pouzit roény vymenny
kurz uvedeny na stranke OANDA [10], vypocitat kurz pomocou vazeného priemeru
mesacnych kurzov alebo vyjadrit kurz cez vazeny priemer dennych vymennych kurzov.
Vyvoj mesaénych prijmov pre Slovensko na roky 2004-2010 je uvedeny v grafe ( obrazok
¢. 1), pricom v rokoch 2009 a 2010 st prijmy konvertované podla stabilného vymenného
kurzu 1 : 30,126. Ciernou farbou je uvedeny ich aritmeticky priemer po mesiacoch
(konkrétne hodnoty st uvedené v tabulke ¢.1 ), ktory je délezity pri tvorbe vazenych

priemerov mesac¢nych i dennych vymennych kurzov.

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 | 11 | 12
26,6 | 17,8 | 27,5 | 28,5 | 16,7 | 21,9 | 30,8 | 20,8 | 22,2 | 28,8 | 25,9 | 32,9

Tabul'ka 1: Vyska priemernych mesac¢nych prijmov Slovenska v tisicoch SKK za roky 2004-
2010
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Obr. 1: Mesa¢né prijmy Slovenska za roky 2004-2010 v tisicoch SKK
Graf predstavuje zavislost medzi konkrétnym mesiacom (x-ova os) a vyskou mesaénych prij-

mov (y-ova os). Ciernou farbou je zobrazeny mesa¢ny priemer prijmov za dané roky.

Vazeny priemer mesac¢nych kurzov pre prijmy

Vahy mesa¢nych vymennych kurzov (hodnoty na stranke historickych vymennych kur-
zov [10]) vychadzaju z pomeru mnoZstva prijmov v danom mesiaci ku celkovym prij-
mom za rok. Podla tabulky ¢. 1 a obrazku ¢. 1 mozno vidiet, Ze najvicsie prijmy Stat
vykazuje v januéari, aprili a juli, naopak velmi nizke vo februéri a maji.

Tieto vykyvy st sposobené legislativnymi tpravami zakonov Slovenskej republiky
[9], ktorej vacsina prijmov pochédza z dani z prijmov, dani za motorové vozidlo, pri-
padne z dani z emisnych kvot a inych. Vdaka dani z prijmov za predchédzajice actovné
obdobie, ktoré je uhradzané najneskor k 31. marcu, je v aprili prijem Statu markantne
navyseny oproti mesiacom s priemernymi prijmami. Pripadny odklad danovych pri-
znani o 3 mesiace vyzdvihne prijmy v jali. Doélezitou zlozkou julovych prijmov st aj
dane z emisnych kvot, ktoré musia byt zaplatené do konca juna.

Nech w; oznacuje velkost prijmov i-teho mesiaca, potom sucet prijmov za cely rok
je

12
> wi =W, (13)
=1

¢o reprezentuje celkovy stucet vah pouzitych na vypocet vymenného kurzu K, ktory
zodpoveda vazenému priemeru mesacnych kurzov

12

K=Y wﬂf (14)

=1
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kde k; je kurz v i-tom mesiaci. Vysledky vymennych kurzov vypocitanych pomocou

tejto metody st uvedené v tabulke ¢. 2.

2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008
40,01 | 38,49 | 37,15 | 33,74 | 31,25

Tabul'ka 2: Kurz pre prijem pomocou mesac¢ného vazeného priemeru
Vyska vymenného kurzu uvedend v pomere 1EUR = xSKK, kde x vyjadruje hodnotu z
tabulky.

Vazeny priemer dennych kurzov pre prijmy

Dolezitymi prijmami Statu, ktoré sa podielaji na navyseni vah pre vypocet vymenného
kurzu pomocou denného vazeného priemeru, st napriklad preddavky na dani z prijmu,
ktoré su vo vykazoch zaznamenavané na zaciatku kazdého mesiaca. Dan z pridanej hod-
noty ovplyviiuje vykyvy prijmov najmé v 17.-28. dni daného mesiaca. Z toho dévodu
kazdému diu je nutné priradit ind vahu. Vypocet vymenného kurzu touto metodou je
taktiez ovplyvneny velkostou mesa¢nych prijmov.

Nech w; oznacuje vahu i-teho dna, ktora zodpovedé podielu prijmov v danom dni,

potom sicet vah dni je
> wi =W, (15)
i=1

pricom n oznacuje pocet dni v danom roku. Vazeny priemer vyjadruje vysledny vy-

menny kurz K

K= <7 (16)
=1

kde k; je kurz v i-tom dni. Kurzy pre roky 2004-2008 st uvedené v tabulke ¢. 3.

2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008
39,67 | 37,80 | 36,79 | 33,40 | 30,96

Tabul'ka 3: Kurz pre prijem pomocou denného vaZzeného priemeru
Vygka vymenného kurzu uvedena v pomere 1EUR = zSKK, kde x vyjadruje hodnotu z
tabulky.
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2.4.2 Vazeny kurz pre vydavky

Podobne ako pri prijmoch vahy vymennych kurzov su tvorené velkostou priemernych
mesacnych vydavkov. Vyvoj vydavkov pre roky 2004-2010 st zobrazené na obréazku ¢. 2.
Ciernou farbou st vyznacené priemerné mesacné vydavky, ktorych konkrétna hodnota
je uvedena v tabulke ¢. 4. Vydaje Slovenskej republiky st celoro¢ne na konstantnej

urovni okrem decembra, kedy dosiahnu trojnasobok priemeru.

75000

65000

55000

45000

35000

25000

15000

Obr. 2: Mesa¢né vydavky Slovenska za roky 2004-2010 v tisicoch SKK
Graf predstavuje zavislost medzi konkrétnym mesiacom (x-ova os) a vyskou mesa¢nych vy-

davkov (y-ova os). Ciernou farbou je zobrazeny mesacny priemer vydavkov za dané roky.

Vazeny priemer mesacnych kurzov pre vydavky

Pomocou rovnic (13) a (14) je mozné vyjadrit mesaény vymenny kurz Slovenska pre

vydavky, ktorého vysledky st uvedené v tabulke ¢. 5.

Vazeny priemer dennych kurzov pre vydavky

Z praxe vyplyva, ze najviac vydavkov ma clovek, ¢i stat v prvych dvoch tretinach

mesiaca. Doélezitym faktorom moze byt platenie sluzieb, ktoré sa vykonavaju mesacne

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 | 11 | 12
21,8 | 27,6 | 28,2 | 28,0 | 28,9 | 25,4 | 26,9 | 25,5 | 25,4 | 28,3 | 28,3 | 63,1

Tabul'ka 4: Vyska priemernych mesa¢nych vydavkov Slovenska v tisicoch SKK za roky 2004-
2010
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2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008
40,09 | 38,52 | 37,19 | 33,81 | 31,44

Tabul'ka 5: Kurz pre vydaj pomocou mesa¢ného vazeného priemeru

a platia sa zacCiatkom mesiaca. Dalsim dolezitym faktorom je vyplacanie miezd, ktoré
zvacSa byva medzi 5. - 20. dhom mesiaca. Pomocou vah, ktoré st pridelené jednotlivym
diilom a pomocou rovnic (15),( 16) dostavame hodnoty ro¢ného vymenného kurzu pre

vydaje, ktoré si uvedené v tabulke ¢. 6.

2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008
39,64 | 37,76 | 36,66 | 33,39 | 30,89

Tabul'ka 6: Kurz pre vydaj pomocou denného vaZzeného priemeru

2.4.3 Porovnanie spol'ahlivosti vymennych kurzov

Pre vyuzitie vymennych kurzov na prepocty rozpoctov je potrebné zistit, ktory z da-
nych kurzov je najspolahlivejsi a najlepsie odzrkadluje skuto¢nost. Porovnanie vymen-

nych kurzov pre prijmy aj vydavky pre roky 2004-2008 je zobrazeny v obrazku ¢. 3.

05 Prijmy 405 Vydavky
39,5 39,5
38,5 38,5
37,5 37,5

36,5 36,5
35,5 W vaZeny mesacny 35,5
345 mroeny (OANDA) | | 34
33,5 33,5
32,5 W vazeny denny 325
315 31,5

30,5 30,5
2004 2005 2006 2007 2008 2004 2005 2006 2007 2008

W vazeny mesaény
W rocny (OANDA)

M vazeny denny

Obr. 3: Porovnanie kurzov pre prijmy a vydaje
Histogram reprezentuje zéavislost medzi rokom a vyskou vymenného kurzu v pomere
1EUR = xSK K, kde x predstavuje vysku vymenného kurzu v danom obdobi. Tri rozdielne

vysky kurzov st vyjadrené pomocou rozliénych metodik.

V tabulke ¢. 7 st uvedené relativne odchylky

7= Tvypocitany — Lroény
- )
xvypoél’tany
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prijem 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008
relativna chyba - mesa¢ny kurz (%) | 0,03 | 0,1 | 0,00 | 0,15 | 0,19
relativna chyba - denny kurz (%) 0,81 | 1,93 | 0,98 | 0,87 | 0,72

vydaj 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008

relativna chyba - mesa¢ny kurz (%) | 0,24 | 0,02 | 0,12 | 0,35 | 0,82

relativna chyba - denny kurz (%) 0,88 | 2,03 | 1,32 | 0,9 | 0,96

Tabul'ka 7: Tabulka porovnania kurzov pre prijmy a vydaje

Hodnoty vyjadruja relativne odchylky vzhladom na ro¢ny vymenny kurz.

ktoré pri vypocte mesacného vazeného kurzu nepresahujia 0,5% a pri vysledkoch den-
ného vazeného kurzu povacsine nepresahuje 2%. Z tohto dovodu moZno oba kurzy

aproximovat pomocou ro¢ného vymenného kurzu pri dopustani sa malej odchylky.

ZAVER. Relativne odchylky medzi denngm vdZengm, mesacngm vdZenym a rocnym
vymennym kurzom nepresahuji 2%, z toho dévodu na prepocet postacuje roényj vymennyj

kurz.

2.4.4 Otestovanie spol'ahlivosti ro¢ného vymenného kurzu

Pri rozpoc¢toch Slovenska sa potvrdilo, Ze ro¢ny vymenny kurz postacuje na prepocet
rozpoc¢tov do spolo¢nej meny. Tuto hypotézu treba overit aj na priklade iného Statu,
napriklad éeskej republiky. Na obdobi 8 rokov (2003-2010) moZno overit, ¢i dana teoria

o ro¢nom vymennom kurze je spolahliva. Vazeny mesa¢ny kurz sa odvija od rozlozenia

120 Prijem /  Vydavky

170

Obr. 4: Vyvoj ¢eského rozpoc¢tu pocas rokov 2003-2010 v miliardach CZK
Graf predstavuje zavislost medzi konkrétnym mesiacom (x-ova os) a vyskou mesaénych prij-
mov a vydavkov (y-ova os). Ciernou farbou st zobrazené mesacné priemery vyuzivané v

neskorsich vypoctoch.
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priemernych prijmov a vydavkov pocas roku, ktoré si zobrazené na obréazku ¢. 4.
Podobny postup ako v pripade Slovenska je mozné aplikovat na vypocet oboch va-
7enych priemerov vymennych kurzov. Legislativne tpravy zakonov Ceskej republiky
poskytuji podobné rozlozZenie vih pre jednotlivé dni. Vymenné kurzy uvedené v ta-
bulkach ¢. 8 a 9 reprezentuju denny i mesa¢ny vazeny priemer vymennych kurzov

vypocitany pomocou rovnic (15) a (16).

rok 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010

prijem | 31,81 | 31,88 | 20,74 | 28,33 | 27,73 | 24,98 | 26,45 | 25,30

vydaj | 31,79 | 31,96 | 29,80 | 28,36 | 27,75 | 25,05 | 26,50 | 25,36

Tabul'ka 8: Tabulka kurzov CZK pomocou mesa¢ného vazeného priemeru
Vyska vymenného kurzu uvedend v pomere 1EUR = xCZK, kde x vyjadruje hodnotu z
tabulky.

rok 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010
prijem | 31,54 | 31,64 | 29,54 | 28,10 | 27,52 | 24,76 | 26,21 | 25,09
vydaj | 31,55 | 31,70 | 29,51 | 28,13 | 27,52 | 24,79 | 26,22 | 25,11

Tabul'ka 9: Tabulka kurzov CZK pomocou denného vaZzeného priemeru
Vyska vymenného kurzu uvedend v pomere 1EUR = xzCZK, kde x vyjadruje hodnotu z
tabulky.

32,0 32,0
31,0

31,0

30,0 30,0

29,0 29,0
 roény (OANDA)

28,0 L . 28,0
W vaZeny mesacny
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W vazeny denny

26,0 26,0

25,0 - . 25,0

24,0 T T T T T T T 1 24,0

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

mrocny (OANDA)

W vaZeny mesacny

M vazeny denny

Obr. 5: Porovnanie kurzov CZK pre prijmy a vydavky
Histogram reprezentuje zavislost medzi rokom a vyskou vymenného kurzu v pomere

1EUR = xCZK, kde x predstavuje vysku vymenného kurzu v danom obdobi.

Vyvoj kurzov pre roky 2003-2010 je zobrazeny v obrazku ¢. 5, ktory poukazuje na

nizke relativne odchylky medzi jednotlivymi kurzami. Zaroven treba brat v tivahu nizku
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relativnu chybu, ktora vznikla pri navazovani dni a mesiacov. Napriek tomu odchylky
vzhladom na ro¢ny vymenny kurz (tabulka ¢. 10) st pod 1%, preto je mozné nim
nahradit rozsiahle vypocty, ktoré boli potrebné pre vypocet mesa¢ného alebo denného

vazeného kurzu.

Mesac¢ny | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010
prijem 0,02% | 0,08% | 0,00% | 0,06% | 0,01% | 0,20% | 0,18% | 0,16%
vydaj 0,09% | 0,31% | 0,19% | 0,16% | 0,05% | 0,48% | 0,37% | 0,37%

Denny 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010
prijem 0,87% | 0,68% | 0,69% | 0,78% | 0,78% | 0,67% | 0,72% | 0,72%
vydaj 0,85% | 0,50% | 0,78% | 0,67% | 0,77% | 0,56% | 0,70% | 0,64%

Tabul'ka 10: Tabulka relativnych odchylok od ro¢ného vymenného kurzu

ZAVER. Testovanie rocného vimenného kurzu na priklade éeskej republiky potvrdilo
nizku relativnu odchijlku vzhladom na vymenny kurz vypocitany metédou demného a

mesacného vaZeného priemeru.
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3 Vysledky

3.1 Ukazovatel udrzatelnosti verejnych vydavkov

Ovplyvnenie modelu koeficientom determinacie

krajina | R* | ay | ag | ar || > | (%) | 7(%) | u

Nemecko || 0,68 | 0,94 | -0,68 | 0,79 | 1,05 || 5.8 | 1,7 | 1,05
Portugalsko | 1,00 || 0,98 | -0,13 | 0,28 | 1,12 | 5,9 | 25 || 1,11

Tabul'ka 11: Vysledky Nemecka a Portugalska
Koeficienty o vyplyvaji z linearnej regresie, R? predstavuje koeficient determinécie, > stcet
koeficientov, r a 7 st priemerny trok a inflacia, u vyjadruje vys8ku ukazovatela schopnosti

splacania $tatneho dlhu.

Koeficient determinicie R? vyjadruje signifikantnost daného modelu, podla kto-
rého mozno urcit, ¢ sa financovanie verejnych vydavkov javi v stulade s ekonomicko-
matematickym modelom. Je prezentovany ako

Rz 199 :
TSS

kde RSS je rovné suctu rezidui vychadzajicich z linearnej regresie a T'SS reprezen-
tuje odchylku vydavkov od priemeru. V pripade Nemecka (tabulka ¢. 11) mozno vidiet
nizky koeficient determinacie, ¢o signalizuje iny $tyl prefinancovavania, pripadne nedo-
drziavanie stanoveného planu. Portugalsko naopak vykazuje vysoku signifikantnost, z

¢oho mozno usudit, ze existuje nejaky plan pre tvorbu rozpoctov, ktory vSak nemusi

byt totozny s odvodenym modelom.

Ovplyvnenie modelu stc¢tom koeficientov o;

Sucet koeficientov méa vplyv na vysku ukazovatela zadlZenosti a zaroven reprezentuje
vyuzitie prijmov. Optimalne vyuzitie prijmov sa teoreticky realizuje na trovni 1, kedy
fiskdlne rozpoctovanie nardba len s nominélnymi hodnotami prijmov. Na priklade Slo-
venska a Portugalska moZno sledovat zhodu v ukazovateloch zadlZenosti. Portugalsko
sa javi zodpovednejSie v splacani Statneho deficitu, ¢o vyplyva z vysky stactu jednotli-

vych koeficientov zodpovedajicich fiskalnym ustanoveniam.
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krajina | R? || a1 | ay | g Yool r(%) | 7(%) | u

Portugalsko | 1,00 || 0,98 | -0,13 [ 0,28 | 1,12 || 5,9 | 2.5 || 1,11
Slovensko || 0,88 || 1,13 | -0,32 | 0,37 || 1,17 || 4,6 56 || 1,11

Tabul'ka 12: Vysledky Portugalska a Slovenska
Koeficienty o vyplyvaji z linearnej regresie, R? predstavuje koeficient determinécie, > stcet
koeficientov, r a 7 si priemerny urok a inflacia, u vyjadruje vysku ukazovatela schopnosti

splacania Statneho dlhu.

Ovplyvnenie modelu priemernou inflaciou a tirokovou mierou

krajina | R* || a1 | a | a1 | > | r7(%) | 7(%) | u

Bulharsko | 0,99 | 0,20 | 0,75 | 0,05 || 1,00 | 11,3 | 74,1 || 0,98
V.Britania | 0,96 | 1,29 | -0,86 | 0,67 || 1,10 || 6,2 | 2,7 | 1,0
Ceské rep. | 0,95 || 1,14 | -0,51 | 0,48 || 1,10 || 5,6 | 4,3 | 1,08

Tabulka 13: Vysledky Bulharska, Velkej Britanie a Ceskej republiky
Koeficienty o vyplyvaji z linearnej regresie, R? predstavuje koeficient determinécie, > stcet
koeficientov, r a 7 st priemerny trok a inflacia, u vyjadruje vysku ukazovatela schopnosti

splacania $tatneho dlhu.

ZvySovanim inflacie moze vlada odstranit statny deficit. Takéto hospodarenie s defi-
citom je v sucasnosti striktne zakazané z viacerych dévodov (ovplyvnenie medzinarod-
ného obchodu, vznik krizy, prepad ekonomiky). V pripade Bulharska sa v roku 1997
zvysila inflacia na 1000 percent, ¢o dostato¢ne znehodnotilo Statny dlh, aby hospo-
darenie krajiny mohlo stavat na takmer nulovom deficite. Rast inflacie v tomto roku
ovplyvnil celkovy ukazovatel v rokoch 1996-2009, kde priemerné inflacia dosiahla tro-
vett az 74,1%. Na priklade Ceskej republiky a Velkej Britanie (tabulka ¢. 13) mozno
sledovat hodnotu ukazovatelov splédcania Statneho deficitu s ohfadom na vysku miery
inflacie, kde s rasttcou inflaciou sa zniZzuje ukazovatel zadlZenosti - zvySuje sa zodpo-
vednost krajiny v prefinancovavani verejnych vydavkov. Opac¢na metodika sa prejavuje

pri zvySovani droku, kedy sa statny dlh zvysuje.
ZAVER. Ukazovatel schopnosti splicania Stdtneho deficitu zdvisi od suctu jednotlivich
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koeficientov podielajicich sa na tvorbe vydavkov, od vysky drokovej a inflacnej miery.
Koeficient determindcie jednotlivyjch krajin vyjadruje schopnost modelu rozpoctovania

kopirovat redlne hospoddrenie krajiny.

3.2 Redukovany trojro¢ny model a jeho aplikacia na data ECB

Trojroény model vytvoreny z dat ECB vyjadruje stuvislost medzi minulym (-1), st-
¢asnym (0) a budicim (1) rokom. Pomocou rovnice ¢. 1 pre tvorbu vydavkov mozno

vytvorit zjednoduseny trojroc¢ny model

Vo = a_1v/7-170R_1 + agRy + a4 Ry, (17)

1
Vom

147,

1 +7r_) reprezentuje rocné turocenie. Hodnota koeficientov v tomto mo-
3

v ktorom ~; = (

deli vyjadruje udrzatelnost hospodarenia krajin.

Rozbor hospodarenia pomocou podielov prijmov zti¢castinujicich sa na tvorbe

vydavkov

Pomocou linearnej regresie a odstranenim outlierov mozno zistit jednotlivé koeficienty
a, ktoré su vykreslené v obrazku ¢. 6 pre vSetky tri roky, pricom kazdy z nich repre-
zentuje iny typ hospodarenie. Jedna sa o rozlozenie rizika financovania krajiny. Dané
koeficienty si mozno predstavit ako portfélio s akciami, kde minuloro¢né akcie vyka-
zuju takmer nulové riziko, no naopak budice roky st nepredvidatelné, preto znamenaju
vysoké riziko. Z tohto dévodu zvySovanie podielu minuloro¢nych prijmov poméha k sta-
bilizovaniu Statneho rozpoc¢tovania, no napriek tomu nemusi vhodne posobit na vyvoj
statneho deficitu.

V pripade mnohych statov mozno pozorovat aposteriérne hospodérenie, kedy kra-
jina kladie vahu prevazne na minuloro¢né prijmy. Ttuto metodiku moZzno porovnat so
spdsobom managementu endowmentu, kde sa percento minuloro¢ného fondu vyvazuje
stabilizacnym. V pripade financovania krajin stabiliza¢ny fond reprezentuju pozicky z
budtcnosti, preto koeficient budicich prijmov dosahuje kladné hodnoty. Tento styl fi-
nancovania je pozorovatelny napriklad na hospodareni Anglicka a Nemecka. V pripade
tychto krajin nastéva dokonca znehodnotenie sucasnych prijmov (zaporny koeficient),

ktoré naznacuje nedoveru, pripadne neistotu, v realizaciu suc¢asnych prijmov a splatenie
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Obr. 6: Vyska koeficientov pre vybrané krajiny
Histogram vyjadruje vysku jednotlivych koeficientov o (y-ova os) pre vybrané krajiny (x-ova

0s).

vydavkov pomocou nich.

So zaujimavym prefinancovavanim pracuje Belgicko, ktoré uprednostinuje minulo-
rocné prijmy pred pozickami, ¢i stcasnymi prijmami, pripadne hospodarenie Bulhar-
ska, ktoré pracuje s kladnymi koeficientmi a prisposobuje ich o¢akavanym stucasnym

prijmom.

ZAVER. Hodnotu koeficientov ovplyviiuje krajina, ktord ak kladie doraz na stabilitu,
tak zvysuje koeficient pri minuloroénijch prijmoch. Pokial preferuje rast ekonomiky,
poukazuje na to vysokou hodnotou koeficientu pri budicich prijmoch. Je mozné zvysSovat
koeficient jednotlivijch rokov na tkor ostatnich pri zachovani optimdlnej vysky suctu

koeficientov.

Rozbor hospodarenia pomocou signifikantnosti modelu a optimalneho vy-

uzitia prijmov

O sposobe hospodéarenia, vychadzajiceho z rozlozenia prijmov v ¢ase, nema zmysel
uvazovat, pokial koeficienty nie su signifikantné. Presné kopirovanie reality modelom
zarucuje koeficient determinacie na drovni 1, ¢o vyplyva zo signifikantnosti jednotlivych
koeficientov a naslednym znizenim odchylok vypocitanych vydavkov od redlnych.

Na obrazku ¢. 7 st zaznamenané koeficienty determinacie jednotlivych vybranych
krajin, podla ktorych moZno urcit teoreticky sposob financovania verejnych vydavkov

Statov.
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Obr. 7: Vyska koeficientu determinacie, suma koeficientov a vyska ukazovatela pre vybrané
krajiny
Histogram zobrazuje vysku jednotlivych premennych pre vybrané krajiny vypocéitané z troj-

ro¢ného modelu pre tvorbu vydavkov.

Na priklade Nemecka sledujeme slabii schopnost modelu popisat realne hospodérenie
(relativne nizky koeficient determinécie). Vysledky verne nezobrazuju sposob nemec-
kého financovania, naopak iba poukazuji na moznost redistribticie prijmov.

V pripade Statov s vysokym koeficientom determinacie mozno uvazovat vyssiu prav-
depodobnost pre zhodu s modelom, v takom pripade je pri tychto krajinach zaujimavé
sledovat vysku ukazovatelov zodpovednosti v splacani Statneho deficitu a verejnych
vydavkov.

V tabulke ¢. 14 st zaznamenané vysledky, podl'a ktorych posudzujeme hodnovernost
ukazovatela jednotlivych krajin. V pripade Bulharska pozorujeme vysoky koeficient de-
terminécie, nizku sumu koeficientov pre tvorbu vydavkov a nizky indikator, no napriek
tomu nemozno povazovat politiku Bulharska za stabilni a to vzhladom na vysoku
priemernt inflaént mieru, ktord bola sposobena politikou vtedajsej vlady (pokus o
ekonomicky rast Bulharska).

Nemecko vykazuje stabilné vysledky, poukazuje na vhodné vyuzivanie prijmov, sta-
bilizaciu statneho deficitu a zaroven stabilizovanie trokovej a inflacnej miery. Na dru-
hej strane model nie je dostato¢ne signifikantny a teda nemozno hovorit o hospodéreni
Nemecka podla daného ekonomicko-matematického modelu. O¢istenim podobnych pri-
padov moZeme zostavit rebricek krajin podla vysky ukazovatela zodpovednosti hospo-

dérenia so statnym dlhom.
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krajina | R? | a_1 | ao ay Yool r(%) | 7(%) | u

V.Briténia | 0,96 || 1,29 | -0,86 | 0,67 || 1,10 | 6,2 | 2,7 | 1,09
Belgicko || 0,97 || 1,91 | -0,04 | -0,82 | 1,05 | 5,1 | 2,0 | 1,03
Bulharsko || 0,99 | 0,20 | 0,75 | 0,05 | 1,00 | 11,3 | 74,1 || 0,98
Ceské rep. || 0,95 || 1,14 | -0,51 | 0,48 | 1,10 | 5,6 | 4,3 | 1,08
Finsko | 0,91 | 0,93 | -0,02 | 0,04 |[ 0,95 || 53 | 1,5 | 0,95
Grécko || 0,98 | 1,37 ] 0,13 [-0,24 | 1,26 || 87 | 5.1 | 1,15
Holandsko || 0,98 || 0,98 | 0,00 | 0,05 | 1,04 | 48 | 21 | 1,03
Nemecko | 0,68 | 0,94 | -0,68 | 0,79 || 1,05 | 5,8 | 1,7 | 1,05
Portugalsko || 1,00 || 0,98 | -0,13 | 0,28 | 1,12 5,9 2,5 1,11
Slovensko || 0,88 || 1,13 [-0,32 | 0,37 || 1,17 || 4,6 | 56 | 1,11

Tabul'ka 14: Vysledky niekolkych krajin pomocou dat ECB
Koeficienty o vyplyvaji z linearnej regresie, R? predstavuje koeficient determinécie, > sticet
koeficientov, r a w si priemerny urok a inflacia, u vyjadruje vysku ukazovatela schopnosti

splacania $tatneho dlhu.

1,15
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1,06
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Grécko Portugalsko V. Britania Cesko Belgicko Holandsko Finsko

Obr. 8: Rebricek zostaveny podla vygky ukazovatelov

Do rebricka je vhodné zaradit krajiny, ktorych koeficient determinécie je dostato¢ne
vysoky, teda je mozné hovorit o vyuzivani podobného modelu pre tvorbu rozpoctov.
Zaroven miera inflacie nemoze vykazovat velké vykyvy. Stucet koeficientov a pre tvorbu
rozpoc¢tov sa udrzuje v okoli tirovne 1 z dévodu vyuzitia vSetkych prijmov, ale zaroven

kvoli nenavyseniu Statneho dlhu. Na obrazku ¢. 8 je zobrazeny rebricek vybranych
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krajin, ktoré vypovedaju signifikantni zhodu s modelom.

Priklad 3. Akym spésobom je mozné interpretovat vysledné koeficienty o Belgicka,

Bulharska a Nemecka?

RieSenie. Vysledné koeficienty mozno reprezentovat vahami s réznymi zdvaZiami (ob-

rdzok. ¢é. 9). Vihy si navdZené na stranu minulych prijmov, pokial koeficient cv_y preva-

0,82

0,75 0,68
0,79
0,05
0,94
Belgicko Bulharsko Nemecko

Obr. 9: Interpretacia rozloZenia koeficientov - priklad

zZuje nad o, krajina financuje verené vydavky pomocou uSetrengjch penazi z minulosti.
V pripade opacného sklonu vdh mozno hovorit o financovani pomocou pozZiciek. Zdvazie
reprezentujice sucasné prijmy v sebe zahrna stabilizacny clen, ktory prikladd velki vihu

na pokrytie vydavkov sucasnymi prijmami.

Priklad 4. Aké by boli optimdlne koeficienty pri drokovej miere na irovni 6%, inflacnej
miere 3% a pomere Stdtneho dlhu ku sicasngm prijmom vo vyske % v krize (politika
getrenia, a; = 0)a pri moznosti rastu ekonomiky(financovanie pomocou poziciek, a1 =

0)?

Riesenie. Koeficienty vznikli z optimdlnosti hospoddrenia, zarucuji vysku ukazovatela
na urovni 1 a optimdlneho siuctu koeficientov. Za predpokladov optimdlnosti dokdZe

vlada vijsku koeficientov ovplyvniovat.

fiskalna politika a_q Qg o
kriza-obdobie Setrenia 3 -2 0
moznost rastu 0 -2,09 3,09
vSeobecne pri danych podmienkach || 3 —0,972a; | 0,088c7 — 2 | oy
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3.3 Redukovany trojrocny model a jeho aplikacia na data zo

Statnych rozpoctov a ich analyza

Analyza pomocou narodnych rozpoc¢tov pontika moznost zistit, akym spésobom kra-
jina tvori rozpocty, ¢i pouziva nejaky systém, pripadne pravidlo pre vypocet vysky

vydavkov.

3.3.1 Slovensko

data || R2 || ay | ag | aq || > || 7(%) | 7n(%) | u

rozpoéty(2005-2011) || 0,87 || -0,97 | 1,11 | 0,87 || 1,01 | 45 | 3,5 | 1,17
ECB(1999-2009) || 0,88 || 1,13 | -0,32 | 0,37 | 1,17 | 4,6 | 5,6 | 1,11

Tabul'ka 15: Vysledky Slovenska pomocou dat z MF SR a ECB
Koeficienty o vyplyvaji z linearnej regresie, R? predstavuje koeficient determinécie, > stcet
koeficientov, r a 7 st priemerny trok a inflicia, u vyjadruje vys8ku ukazovatela schopnosti

splacania statneho dlhu.

Vysledky z dvoch rozliénych zdrojov vykazuja vel'ké rozdiely. Slovensko tvori plano-
vané rozpoc¢ty v zavislosti od prijmov sicasnosti a zaroven spolieha na pozicky, ktoré
pokryju nezastresené vydavky. Podla dat ECB naopak vldda Slovenska vychadza z
minuloro¢nych prijmov pri redlnych rozpoctoch.

Obréazok ¢. 10 reprezentuje vyvoj vydavkov pocas rokov 1999-2009 a predovsetkym
rozdiely medzi ich redlnymi a vypocitanymi hodnotami. Na obdobi 11 rokov mozno
sledovat striedanie sa vlad. Zmeny v urc¢ovani vysky vydavkov si zaznamenané v rokoch
2003 a 2008, po ktorych nastava obdobie rovnakého financovania. Tieto zmeny v tvorbe
rozpoc¢tov a naslednom financovani verejnych vydavkov su sposobené striedanim vlad.
V rokoch 2002 a 2006 boli na Slovensku parlamentné vol'by, ktorych vplyv sa odzrkadlil
aZ na nasledujucich rokoch. Vdaka trojroé¢nému modelu mozno pochopit, Ze roky 2002
a 2006 boli ovplyvnené politikou minulej vlady, preto zachovavaju trend financovania.

Pocas posledného desatrocia prebiehalo na Slovensku viacero privatizacii, ktoré pris-
pievali k jednorazovému zvySovaniu prijmov. V linearnej regresii vSak data neboli ocis-

tené o jednorazové prijmy, ¢i vydaje, aj z tohto dévodu mohla signifikantnost modelu
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Obr. 10: Vydavky Slovenska pomocou dat z ECB
V grafe su zobrazené vypocitané i redlne vydavky v pomere k sicasnym prijmom pre roky

1999-2009.

klesnuit. Napriek tymto nepresnostiam, model relativne presne popisoval hospodarenie
slovenskych vIad.

Linearna regresia na data ECB poukazala na viacero outlierov. V roku 1999 a 2000,
kedy mozno pozorovat markantny rozdiel medzi vypocitanymi a realnymi vydavkami,
prebiehalo financovanie dlhov bank. V1dda pozi¢iavala bankam a teda zvySovala vlastné
vydavky. V tychto rokoch prebiehalo dostavanie dialnic, pripadne narast ceny paliva,
ktoré vSak prispeli na navysenie vydavkov len v malej miere.

V pripade planovanych rozpoctov, ktoré vychadzaji zo zdkona o tvorbe narodnych
rozpo¢tov a dat Ministerstva financii Slovenskej republiky, outlieri sa vyskytovali v
rokoch 2005, 2008 a 2010, ¢o pokryva presne polovicu rokov v analyze. Linearna regresia
na narodné rozpo¢ty zahriovala aj rok 2011, ktory v grafe (obrazok ¢. 11) nie je uvedeny
z dovodu momentélnej nedostupnosti redlnej vysky vydavkov. Paradoxne, vypocitané
vydavky lepsie kopiruju redlne ako planované predovsetkym v rokoch 2005 a 2010
(teda pri dvoch z troch outlierov). V roku 2008 nastalo obmedzenie vydavkov z dévodu

pociatku hospodarskej krizy, kedy krajina zahajila politiku Setrenia.

ZAVER. Linedrna regresia na ddta Slovenska poukazuje na nizky koeficient determi-
ndcie, ¢o zarucuje nizku pravdepodobnost tvorby rozpoctov podla odvodeného modelu.
Napriek tomu na ddtach ECB vidiet obdobia a ideoldgie rozlicnyjch vldd, ¢i roky, v kto-

rych vydavky radikdlne presiahli vypocitani uroven vydavkov. Zdroven mozno sledovat,
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Obr. 11: Vydavky Slovenska pomocou dat z MF SR
V grafe sl zobrazené vypocitané, planované i redlne vydavky v pomere k sti¢asnym prijmom

pre roky 2005-2010.

Ze vyjdavky vZdy presahovali vijsku sucasnych prigmov, ¢i uZ pri redlnych alebo pldno-
vanyjch ddtach. Pri planovangch rozpoctoch nemozno hladat paralelu s modelom, kvoli

malému poctu dat, ¢ relativne nizkemu koeficientu determindcie.

3.3.2 Finsko

V ramci Finska sa potvrdila teéria stabilného prefinancovavania. Jeho tvorba rozpoc-
tov sa velmi neodliguje od realneho hospodéarenia krajiny. Podla vysledkov line4rne;j
regresie mozno vidiet, Ze Finsko vychadza z minuloroénych prijmov (aposteriérnych
skuisenosti). V pripade redlnych vydavkov viac pracuje s pozickami ako bolo plano-

vané, no napriek tomu si udrzuje nizku troven zadlzovania.

data || R? || a_1 | g oy S r(%) | 7(%) || u

rozpoéty(2003-2009) || 0,97 || 1,00 | 0,19 | -0,20 | 0,99 | 4,0 | 1,5 | 1,02
ECB(1994-2009) || 0,91 || 0,93 | -0,02 | 0,04 || 0,95 | 53 | 1,5 | 0,95

Tabul'ka 16: Vysledky Finska pomocou dat z MF Finska a ECB
Koeficienty o vyplyvaji z linearnej regresie, R? predstavuje koeficient determinécie, > sticet
koeficientov, r a 7 st priemerny trok a inflacia, u vyjadruje vysku ukazovatela schopnosti

splacania $tatneho dlhu.
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Obr. 12: Vydavky Finska pomocou dat z ECB

V grafe su zobrazené vypocitané i redlne vydavky v pomere k sticasnym prijmom pre roky

1994-2009.

Pomocou obréazka ¢. 12 mozno vysvetlit signifikantnost modelu pre tvorbu rozpoc-

tov, kde outlieri pokryvaju roky 1994-1998 a rok 2001. Z daného rozlozenia outlierov

mozno usudzovat, Ze sa vlada zacala zaoberat primeranou realizdciou vydavkov az od

roku 1999, kedy boli volby do parlamentu, ktoré priniesli moZnost zmenit prefinanco-

vavanie verejnych vydavkov. Nérast vydavkov v roku 2001 zodpoveda zniZzeniu inflacie

v priebehu roka na polovicu a financovaniu stkromnych klinik a poistenia.
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Obr. 13: Vydavky Finska pomocou dat z MF FI

V grafe sii zobrazené vypocitané, planované i redlne vydavky v pomere k sti¢asnym prijmom

pre roky 2003-2008.
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Obrazok ¢. 13 zobrazuje vysledky pre data z MF Finska, kde st zobrazené vypodi-
tané, redlne a aj planované vydavky vzhladom na vysku sucasnych prijmov. Ekono-
micko - matematicky model dostato¢ne presne popisuje planovanie Statnych vydavkov,
relativna odchylka medzi vydavkami vypocitanymi pomocou modelu a planovanymi
vydavkami nepresahuje 5 percent. Model vychédzajuci z redistribucie prijmov v case
kopiruje planovanie vydavkov, z toho mozno usudzovat, ze Finsko dodrziava podobnu

metodiku pre tvorbu rozpoctov.

ZAVER. Na ekonomicko-matematickom modeli je mozné vidiet, Ze Finsko prefinan-
cuvdva verejné vydavky aposteriorne - kladie velkid vdhu na prijmy minulyjch obdobi
a teda stabilizuje dlh. Signifikantnost modelu a nizka relativna odchijlka poukazuje na

tvorbu rozpoctov podobnou metodikou od roku 1999.

3.4 Iné spo6soby tvorby rozpoctov

Pri viacerych statoch je koeficient determinacie relativne vysoky, preto je tu vysoka
pravdepodobnost, Ze prave trojroény model pre tvorbu vydavkov kopiruje realne hos-
podarenie krajin. Napriek tomu pri ziadnej z nich nemozno s istotou povedat, ¢i tvoria
rozpoc¢ty v stulade s nim alebo vyuzivaju iné pravidla. Z tohto dovodu je vhodné po-
rovnat vytvoreny rozpoc¢tovy model s inymi alternativnymi a jednoduch$imi modelmi.
Vytvorme preto model v zavislosti od minuloroénych nominalnych vydavkov (18), od
minuloroénych nominalnych prijmov (19) a model vystihujuci vztah k sa¢asnych prij-

mom (20).

Vo=aV, (18)
Vo =BR- (19)
Vo =Ry (20)

Do modelov vychadzajucich z minuloro¢nych prijmov a vydavkov (18,19) mozno
zakomponovat zuroc¢enie ich nominalnych hodnét, ¢o zmeni vysku vysvetlujacich pre-

mennych v modeloch. Pomocou rovnosti

Ry =R/ (L+7r_1)(1+7o)(L+7_1) (1 +m)"!

dostavame nové vysvetlujuce premenné R*, ktoré aplikujeme na povodné linedrne mo-
)

dely 18 a 19.
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Testovanim tychto modelov na datach ECB zistime velkost sumy Stvorcov rezidui
(RSS), ktord je rovna sume Stvorcov rozdielov medzi vysvetlovanou premennou V°
(redlnymi vydavkami) a stcinom vektora koeficientov s vektorom vysvetlujtcich pre-

mennych V* (vypoéitana hodnota vydavkov)
RSS =" [V -] . (21)
i=1

Pomocou RSS je mozné sledovat, ktory model najlepsie vystihuje sposob tvorby roz-
poc¢tov a hospodérenie krajiny. V tabulke ¢. 17 sit uvedené hodnoty RSS pre jednotlivé
modely tvorby rozpoc¢tov pre Bulharsko, Ceski republiku, Finsko a Nemecko. Kazda z

tychto krajin preukazala signifikantnost pre rozdielne financovanie verejnych vydavkov.

typ rozpoctového modelu Bulharsko | Ceské rep. | Finsko | Nemecko
V_1(minuloro¢né vydavky) 0,056 67,094 0,024 | 42,664
zarocené V_4 0,104 70,457 0,077 48,161
R_(minuloro¢né prijmy) 0,053 80,028 0,313 33,905
zurocené R_4 0,099 59,865 0,185 | 23,423
Ry (sucasné prijmy) 0,015 38,652 0,368 35,223
trojroény model 0,008 65,135 0,204 28,620

Tabul'ka 17: Vysledna suma Stvorcov rezidui (RSS) pre viacero modelov (v mld.)

V pripade Finska sa potvrdilo tvorenie rozpoc¢tov pomocou navysenia minuloro¢nych
a vytvorenie hornej hranice pre velkost suc¢asnych vydavkov. Tieto vysledky potvrdili
aj rotné vykazy MF Finska [11], ktoré percentudlne zvySuju minuloroéné nominalne
vydavky.

Vysledky Nemecka zaznamenali najnizsie RSS v pripade modelu pozostévajiceho
zo zuroc¢enych minuloroénych prijmov. Do tvorby stcasnych vydavkov zahinhaji aj
oCakavany narast inflacie a irokovej miery. S ekonomickym rastom (pripadne poklesom )
v novovytvorenych vydavkoch nepocitaji.

Ceska republika naopak vychédza zo stcasnych prijmov, ¢o zodpoveda vyske aktu-
alnych vydavkov. Do modelu nezapajaju nepredvidateIné spravanie inflacie a trokov,

ale vychadzaju ¢isto z odhadovanych prijmov, ktoré maju pokryt vsetky investicie. Li-
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nearna regresia na pldnované data éeskej republiky taktiez poukazala na financovanie
pomocou sucasnych vydavkov.

V pripade Bulharska sa potvrdilo, Ze najlepsie opisuje realitu dany trojro¢ny model,
ktorého RSS vyslo v porovnani s ostatnymi modelmi minimélne dvojnésobne mensie. Z
tohto rozdielu vyplyva vysoka pravdepodobnost, ze Bulharskéa vlada financuje verejné

vydavky pomocou podobného principu.

ZAVER. Pri viacerijch krajindch sa potvrdilo vyuZivanie inej metodiky na tvorbu roz-
poctov ako trojrocny model. Finsko sa zameriava na percentudlne zvysovanie minulo-
rocnych nomindlnych vydavkov, Nemecko vychddza z minulorocnijch zirocenych prij-
mov, Ceskd republika sa zameriava predovsetkym na financovanie verejniyjch vidavkov
pomocou sucasnych prigmov. Jediné Bulharsko z tiychto styroch krajin potvrdilo pravde-

podobnost vyuZivania podobného modelu rozpoctovania.
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Zaver

Cielom tejto prace bolo zostavit model pre uréenie vysky vydavkov prostrednictvom
prijmov za dlhsie ¢asové obdobie. Z analyzy modelu vyplyva viacero sposobov financo-
vania verejnych vydavkov za ti¢elom znizenia, pripadne stabilizovania statneho dlhu. V
pripade viacerych krajin sa potvrdilo splacanie suc¢asnych vydavkov pomocou prijmov
za predchadzajice obdobia (bezrizikové prijmy). Tieto uspory vSak nemusia pokryt vy-
davky v plnej miere, preto sa ich vyska stabilizuje pomocou po6zi¢iek (prijmy budicich
rokov) reprezentujucich rizikovii mieru financovania vydavkov.

Vytvorenim ukazovatela zodpovednosti splacania Statneho deficitu sme zhodnotili
redlne i planované hospodarenie krajin Europskej tnie. Pre ohodnotenie konkrétneho
financovania vSak tento ukazovatel nepostacuje, lebo neprezentuje jednoznacny prin-
cip hospodarenia. Pri viacerych krajinéch koeficient zodpovednosti dosahuje rovnakt
uroven, no napriek tomu prefinancovanie verejnych vydavkov nemusi vyuzivat rov-
naky princip, pripadne nehovori o realnej zodpovednosti ich splacania. Vyvoj deficitu
nezavisi len od ukazovatela, ale aj od vysky turokovej miery, inflacie, suctu jednotli-
vych koeficientov, atd. Pre presnejsi opis hospodéarenia krajiny pomocou parametra by
bolo vhodné zakomponovat do modelu dalsie faktory. Zaujimavé zlepSenie modelu pre
tvorbu rozpoc¢tov by zahriovalo mozné velké vychylky v trokovych a inflacnych mie-
rach, pripadne v inych faktoroch, a nasledna zavislost ukazovatela od ich nestability,
¢o otvara nové otazky na preskiimanie.

Na druhej strane ukazovatel schopnosti splacania $tatneho deficitu verne zobrazil
vyvoj dlhov jednotlivych krajin a ich schopnost nardbat s financiami. Analyza dat ECB
poukazala na viacero Statov, ktoré sa spravali v silade s vytvorenym modelom. Na-
priek vysokej signifikantnosti jednotlivych koeficientov o nemozno hovorit o vyuzivani
podobného modelu, no vyska koeficientu determinacie poukazuje na stabilna pracu s fi-
nanciami Statu. Do hlbSej analyzy sme zapojili Staty, ktoré nevykazuju velku varianciu
jednotlivych faktorov. Z tohto dévodu staty Bulharsko, kvoli inflacii s velkou disper-
ziou, a Nemecko, s nizkym koeficientom determinacie, neboli zaradené do zostaveného
rebricka krajin podla vysky ukazovatela splacania dlhu.

Rebricek statov vykreslil Finsko ako najzodpovednejsiu krajinu financovania verej-

nych vydavkov, ¢o taktiez potvrdila aj hlbsia analyza pomocou dat z Ministerstva finan-
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cif Finska. Narodné data potvrdili vyuzivanie podobného modelu na tvorbu rozpoctov,
v ktorom finska vlada stanovuje hranicu pre vysku vydavkov, ktori striktne dodrziava.
Obe analyzy dat (ECB, narodné rozpoc¢ty) poukazali na financovanie vydavkov po-
mocou podielu minuloroénych prijmov a zaroven vyzdvihli aj napliianie planovaného
rozpoctu.

Naopak v pripade Slovenska sa analyza oboch dat nezhoduje. Planované rozpocty
vlada Slovenskej republiky tvori vzhladom na vysku sacasnych prijmov, no ich rea-
lizacia zavisi predovSetkym od trovne minuloroénych prijmov. Slovensko nedodrziava
stanovené planované rozpocty, prispésobuje sa aktudalnej situacii. O vierohodnosti ko-
pirovania realnych vydavkov pomocou spominaného modelu nemozno hovorit, kedze
koeficient determinécie nezarucuje dostato¢nu signifikantnost modelu.

V préaci je prezentovana analyza pre vybrané krajiny, ktoré popisuju viacero spo-
sobov tvorby rozpoc¢tov, no pre realne zhodnotenie a porovnanie hospodarenia treba
podobnii analyzu spravit pre vSetky Staty Eurépskej tnie, pripadne aj pre iné krajiny.
Touto celoploSnou analyzou moZno zostavit rebricek krajin podla rozliénych faktorov
ovplyviiujicich vyvoj statneho deficitu a preskumat fiskalnu politiku krajin, ktoré vysli
ako najzodpovednejSie. Prieskum tvorby rozpoc¢tov a schopnosti financovania poskytuje

priestor na zlepSenie, pripadne vyvarovanie sa chyb, ktorych sa dopustaju iné krajiny.
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Priloha A

Priloha A
Belgicko Finsko
rok prijmy | vydavky | drok | inflacia | prijmy | vydavky | trok | inflacia
1993 || 90267,6 | 104506,9 | 7,2 2,8 47529,0 | 54431,0 | 8,8 2,1
1994 | 95176,9 | 105510,6 | 7,8 2.4 50330,0 | 56232,0 | 9,0 1,1
1995 || 98925,5 | 108335,5 | 7,5 1,5 53220,0 | 59104,0 | 8,8 1,0
1996 || 102477,5 | 110966,8 | 6,5 2,1 56209,0 | 59646,0 | 7,1 0,6
1997 || 108316,8 | 113318,1 | 5,8 1,6 59356,0 | 60824,0 | 6,0 1,2
1998 || 113585,5 | 115822,5 | 4,8 1,0 63677,0 | 61826,0 | 4.8 1,4
1999 || 118165,0 | 119719,8 | 4,8 1,1 65374,0 | 63349,0 | 4,7 1,2
2000 || 123746,2 | 123943,2 | 5,6 2,5 73182,0 | 64004,0 | 5,5 3.4
2001 || 128517,7 | 127601,1 | 5,1 2.5 73928,0 | 66854,0 | 5,0 2,6
2002 || 133295,1 | 133703,9 | 5,0 1,6 76344,0 | 70444,0 | 5,0 1,6
2003 || 140452,1 | 140953,5 | 4,2 1,6 76805,0 | 73255,0 | 4,1 0,9
2004 || 142567,5 | 1437446 | 4,2 2,1 79923,0 | 76498,0 | 4,1 0,2
2005 || 149463,9 | 157976,5 | 3,4 2,8 83497,0 | 79325,0 | 3,4 0,9
2006 | 155101,5 | 154896,4 | 3,8 1,8 88309,0 | 81619,0 | 3,8 1,7
2007 || 161090,4 | 162167,1 | 4,3 1,8 94820,0 | 85295,0 | 4,3 2,5
2008 || 1682223 | 172718,0 | 4,4 4.5 99475,0 | 91593,0 | 4,3 4.1
2009 || 163314,0 | 183229,3 | 3,9 -0,1 92093,0 | 96788,0 | 3,7 0,0
2010 || 172777,3 | 187615,5 | 3,5 2,2 94563,0 | 99672,0 | 3,0 1,2

Tabul'ka A.1: Prijmy a vydaje uvedené v miliénoch v sacasnych statnych menach a inflacia

s drokovou mierou v percentach
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Grécko Holandsko
rok || prijmy | vydavky | drok | inflacia prijmy vydavky | arok | inflacia
1993 || 24285,0 | 32691,0 | 23,3 14,4 146071,0 | 153784,0 | 6,4 2,6
1994 || 29008,0 | 35604,0 | 20,7 | 10,9 145032,0 | 155250,0 | 6,9 2.8
1995 || 32849,0 | 40967,0 | 17,0 8,9 144168,0 | 172305,0 | 6,9 1,9
1996 || 36836,0 | 43372,0 | 14,4 8,2 152020,0 | 158064,0 | 6,2 2,0
1997 || 42434,0 | 48852,0 | 9.9 5,5 158443,0 | 162715,0 | 5,6 2,2
1998 || 47956,0 | 52481,0 | 8,5 4,8 166012,0 | 169176,0 | 4,6 2,0
1999 || 52099,0 | 56006,0 | 6,3 2,6 179333,0 | 177733,0 | 4,6 2,2
2000 || 58538,0 | 63627,0 | 6,1 3,1 192856,0 | 184612,0 | 5,4 2,3
2001 || 59816,0 | 66318,0 | 5,3 3,4 201922,0 | 203063,0 | 5,0 4,2
2002 || 63041,0 | 70614,0 | 5,1 3,6 205155,0 | 214960,0 | 4,9 3,3
2003 || 67290,0 | 77143,0 | 4,3 3,5 209580,0 | 224621,0 | 4,1 2,1
2004 || 70583,0 | 84333,0 | 4,3 2,9 217724,0 | 226403,0 | 4,1 1,2
2005 || 75219,0 | 86097,0 | 3,6 3,5 228516,0 | 229965,0 | 3,4 1,7
2006 || 81844,0 | 94436,0 | 4,1 3,3 248820,0 | 246028,0 | 3,8 1,1
2007 || 90915,0 | 106066,0 | 4,5 2,9 259772,0 | 258843,0 | 4,3 1,6
2008 || 94764,0 | 117850,0 | 4,8 4,2 277684,0 | 274781,0 | 4,2 2,5
2009 || 88070,0 | 124636,0 | 5,2 1,2 262721,0 | 294424,0 | 3,7 1,2
2010 || 89750,0 | 114213,0 | 9,1 4,7 271827,0 | 301236,0 | 3,0 1,3

Tabul'ka A.2: Prijmy a vydaje uvedené v milibnoch v sucasnych Statnych menach a inflacia

s arokovou mierou v percentéach
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Nemecko Portug.
rok prijmy vydavky | drok | inflacia | prijmy | vydavky | arok | inflacia
1993 || 766070,0 | 817000,0 | 10,2 4.4 27472,1 | 33055,5 | 9,8 6,5
1994 || 811370,0 | 852260,0 | 10,1 2,7 28680,1 | 34465,2 | 10,5 5,2
1995 || 838690,0 | 1014050,0 | 11,3 1,7 32030,0 | 36447,1 | 11,5 4.1
1996 || 857020,0 | 919840,0 | 8,7 1,4 34937,4 | 39161,0 | 8,6 3,1
1997 || 869690,0 | 922340,0 | 64 1,9 38123,6 | 415434 | 6,4 2,2
1998 || 894950,0 | 940700,0 | 4,8 0,9 411114 | 449414 | 4,9 2,7
1999 || 932370,0 | 964540,0 | 4,7 0,6 45313,6 | 48528,8 | 4,8 2,3
2000 || 946640,0 | 923360,0 | 5,5 1,5 48509,7 | 52237.5 | 5,6 2,8
2001 || 936130,0 | 1000780,0 | 5,1 2,0 51182,3 | 56981,6 | 5,2 4.4
2002 || 940320,0 | 1022330,0 | 5,0 1,4 55163,8 | 59289,1 | 5,0 3,5
2003 || 951580,0 | 1040720,0 | 4,1 1,0 58195,7 | 62615,2 | 4,2 3,3
2004 || 951040,0 | 1033600,0 | 4,1 1,7 61411,2 | 66482,6 | 4,1 24
2005 || 969330,0 | 1043450,0 | 3,4 1,6 61320,6 | 70362,6 | 3,4 2,3
2006 || 1011050,0 | 1049290,0 | 3,8 1,6 64836,4 | 71362,5 | 3,9 2,7
2007 || 1062300,0 | 1056760,0 | 4,3 2,3 69673,6 | 751127 | 4,4 2,8
2008 || 1088200,0 | 1089590,0 | 4,4 2,6 70697,0 | 77075,5 | 4,5 2,6
2009 || 1065980,0 | 1142090,0 | 4,0 0,3 66967,0 | 84106,2 | 4,2 -8,0
2010 || 1079750,0 | 1185750,0 | 4,3 1,1 71816,9 | 88726,4 | 5,4 1,4

Tabul'ka A.3: Prijmy a vydaje uvedené v milibnoch v sucasnych Statnych menach a inflacia

s arokovou mierou v percentéach

48



Priloha A

Bulharsko Ceské rep.
rok prijmy | vydavky | Grok | inflacia prijmy vydavky | arok | inflacia
1995 329,8 400,0 | 35,9 | 62,1 616637,0 | 813015,0 | 11,3 9,2
1996 597.5 74,9 | 747 | 121,6 678883,0 | 734087,0 | 12,0 8,8
1997 5878,1 5733,4 | 46,8 | 10584 | 734262,0 | 802486,0 | 14,7 8,5
1998 9115,2 8829,8 | 3,0 18,7 786113,0 | 885611,0 | 13,5 | 10,6
1999 9738,4 9715,0 | 3,2 2,6 830319,0 | 907393,0 | 6,7 2,1
2000 || 11158,7 | 11306,8 | 3,1 10,3 862981,0 | 945255,0 | 5,3 3,9
2001 || 12620,5 | 12296,2 | 29 7,4 938082,0 | 1074920,0 | 5,9 4,7
2002 | 12734,1 13129,0 | 2.8 5,8 1003019,0 | 1170746,0 | 3,5 1,8
2003 | 138723 | 140154 | 29 2,2 1164216,0 | 1343996,0 | 2,3 0,1
2004 | 16100,8 | 15360,6 | 3,0 6,3 1184834,0 | 1267720,0 | 2,3 2,8
2005 || 174273 | 16953,3 | 3,1 5,0 1239031,0 | 1340123,0 | 2,0 1,8
2006 | 18768,4 | 17798,8 | 3,2 7,3 1327765,0 | 1406993,0 | 2,2 2,5
2007 | 24626,9 | 23928,2 | 3,7 8,4 1476428,0 | 1503113,0 | 3,0 29
2008 | 27696,9 | 26540,1 | 44 12,3 1498574,0 | 1583527,0 | 3,4 6,4
2009 | 24832,1 | 27791,6 | 6,2 2,8 1461995,0 | 1679693,0 | 1,5 1,0
2010 24608.,5 26816,4 | 4,1 2,4 1484522,0 | 1665240,0 | 0,8 1.4

Tabul'ka A.4: Prijmy a vydaje uvedené v miliénoch v sacasnych statnych menach a inflacia

s irokovou mierou v percentach
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Slovensko V. Britania
rok prijmy | vydavky | drok | inflacia prijmy vydavky | urok | inflacia
1989 212437,0 | 208399,0 | 13,9 5,2
1990 224141,0 | 234411,0 | 14,8 7,0
1991 237151,0 | 255893,0 | 11,9 7,5
1992 239439,0 | 279939,0 | 94 4,3
1993 242514,0 | 294645,0 | 5,9 2,5
1994 260381,0 | 307766,0 | 5,5 2,0
1995 278519,0 | 321889,0 | 6,7 2,7
1996 2971470 | 330459,0 | 6,0 2,5
1997 318217,0 | 336269,0 | 6,6 1,8
1998 || 10586,9 | 11983,0 | 3,0 6,7 346040,0 | 346991,0 | 7,1 1,6
1999 || 11433,5 | 135204 | 2,7 10,6 369631,0 | 361103,0 | 54 1,3
2000 || 12431,0 | 162554 | 4,0 12,0 393962,0 | 358902,0 | 5,9 0,8
2001 || 12859,2 | 15064,6 | 8,0 7,3 415299,0 | 410340,0 | 5,1 1,2
2002 || 13560,7 | 16584,9 | 6,9 3,3 419652,0 | 442000,0 | 4,0 1,3
2003 | 151714 | 16298,7 | 5,0 8,6 441197,0 | 479946,0 | 3,7 1,4
2004 | 15948,8 | 17014,1 | 5,0 7,5 474849,0 | 516520,0 | 4,4 1,3
2005 || 17342,7 | 18730,2 | 3,5 2,7 510143,0 | 553045,0 | 4,7 2,0
2006 | 18342,1 | 20087,5 | 44 4.4 550759,0 | 586956,0 | 4,6 2,3
2007 || 19907,3 | 21022,1 | 4,5 2,8 578381,0 | 617265,0 | 5,5 2,3
2008 || 21942,3 | 23339,5 | 4,7 4,6 614459,0 | 686186,0 | 4,6 3,6
2009 | 21057,0 | 260789 | 4,7 1,6 558611,0 | 716431,0 | 0,8 2,2
2010 || 21293,8 | 26347,5 | 3.9 1,0 587337,0 | 734866,0 | 0,5 3,3

Tabulka A.5: Prijmy a vydaje uvedené v miliénoch v sucasnych $tatnych menach a inflacia

s irokovou mierou v percentach
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rok | planované prijmy | planované vydavky | realne prijmy | realne vydavky
2004 242444.0 312732,0
2005 257226,0 318749,9 258694,0 292580,0
2006 272717,0 330185,1 2919770 323655,0
2007 310471,5 348857,5 322220,0 345748,0
2008 348251,7 380233,0 342003,0 363217,0
2009 13222,0 14108,7 10540,8 13332,0
2010 12531,0 16277,0 10900,9 15337,0
2011 131478 16957,8

Tabul'ka A.6: Slovenské planované i realne prijmy aj vydavky do roku 2008 v miliénoch
SKK od roku 2009 v miliénoch EUR

rok | planované prijmy | planované vydavky | realne prijmy | redlne vydavky
2002 36400,0 35500,0
2003 35400,0 37400,0 35300,0 36900,0
2004 35800,0 37100,0 38500,0 36300,0
2005 37000,0 37900,0 39000,0 37500,0
2006 39100,0 39600,0 41000,0 39400,0
2007 40500,0 40500,0 43200,0 40300,0
2008 45500,0 43700,0 44300,0 43500,0
2009 43900,0 46300,0

2010 37200 50200

Tabul'ka A.7: Finske planované i realne prijmy aj vydavky v milionoch EUR

o1
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rok | planované prijmy | planované vydavky | realne prijmy | redlne vydavky
2000 33393,0 34377,0
2001 36028,0 33121,0 35624,0 35788,0
2002 37453,0 36626,0 37081,0 37431,0
2003 38900,0 39385,0 37500,0 40735,0
2004 41420,0 42550,0 39257,0 45490,0
2005 43710,0 47577,0 42206,0 48686,0
2006 46550,0 50190,0 46400,0 50413,0
2007 49170,0 53360,0

Tabul'ka A.8: Grécke planované i realne prijmy aj vydavky v milionoch EUR

rok | planované prijmy | planované vydavky | realne prijmy | redlne vydavky

1998 537411,0 566741,0
1999 5741120 605127,0 567275,0 596909,0
2000 592156,0 627336,0 586208,0 632268,0
2001 636197,4 685177,3 626233,0 693921,0
2002 690399,7 736622,7 705043,0 750758,0
2003 684062,4 795362,4 699655,0 808718,0
2004 754080,7 869050,7 769207.0 862892,0
2005 824830,6 908415,6 886490,0 922850,0
2006 884391,8 958791,8 923320 1020630
2007 94947742 1040777,42 1025880 1092270
2008 1036510,54 1107310,54 1064570 1083940
2009 1114001,7 1152101,7 974610 1167010
2010 1022219,35 1184919,35 1000380 1156790
2011 1044000,91 11179000,91

Tabulka A.9: Ceské planované i realne prijmy aj vydavky v milionoch CZK
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