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Uvod
Jednym z cierov fiSkálnej a menovej poliliky,

ako základnych súCasti hospodárskej politiky, je
prispievaï k slabilizácü makroekonomického pro-
stredia a tym vytváraf podmienky pre dihodobo
udrzateFny ekonomicky rast a prosperitu krajiny.
Strata menovej suverenity spojená so vstupom
krajiny do formálneho zoskupenia krajin partici-
pujúcich na spoloÈnej mené zniíuje schopnosf
danej ekonomiky eliminovaf pósobenie tych
faktorov, ktorê destabüizujú jej makroekonomic-
ky vyvoj. V súvislostí s pripravou krajin na vstup
do EMIJ, ktoré v roku 2004, resp. 2007 vstúpili
do EU, na vstup do EMtJ (v zmysie pristupovych
zmlúv nové ólenské krajiny EÚ musia neskór par-
ticipoval aj na spolo6nej mené euro, dôsledkom
6oho otázkou nie je „6i" ale „kedy" tieto ktajiny
vstüpia do EMtj), tak strata menovej suverenity
iogicky povedie k zvyéeniu vyznamu fiekálnej po-
litiky pri ovplyvñovanl makroekonomického vyvoja
ílenskej krajiny, Aj ked' reápektujeme, ie otázka
menovej suverenity je v tychto krajinách v sú6as-
nosti prinajmenèom spornâ (v podmienkach vy-
raznej orientácie novych clenskych krajin na trhy
EÚ a vysokej funkÈnej otvorenosti tychto ekono-
mlk, sii menovy kur2 ako aj domace ùrokové miery
silne determinované externymi faktormi, na vyvoj
ktorych nemâ menová politika danej ekonomiky
priamy vplyv), nie je mozné stabilizaóny potencial
národnych menovych politik úpine vylúcií. Schop-
nosf fiskálnej politiky plnif stabilizaónú tunkciu
V podmienkach domácej ekonomiky je pritom
zásadne ovpiyvnená rozpoÈtovymi moJnost'ami
centrálnej viády ako aj finanÈnou situáciou v sek-
tore viádnych inStitúcil.

Pakt stability a rasiu a maastrichtské konver-
genóné kritériá pre obtasf verejnych financii
moino pova¿ovat' za kfúóové faktory formujúce
strednodoby Charakter fiákálnej politiky v CR
a SR. Konsolidácia verejnych financii tak dostáva

explicitne deflno^ané paramètre, ktorych napíña-
nie by malo byf ndrazom zdravého vyvoja sektora
viádnych institúíii. Integracné ambicie, prvky
transformacnéhc procesu ako aj pósobenie Ape-
cifickych faktoro/ vpiyvajú na rozsah pozitivnyoh
zmien v hospodáreni sektora viádnych inStitúcü.

Medzi hiavné dihodobé zámery fiekálnej politiky
moino V prípadt obidvoch ekonomlk zaradit znl-
íenie deticitu verejnych financif pod úroveft 3%
z HDP, èo je úrnvert jedného z konvergenínjch
kritérii pre vstup io EMÚ. Ciefom fíSkálnej politiky
vlády SR bolo od zaóatia priprav na vstup do EMtJ
podporovat' procès konvergencie tak, aby mohla
SR získat' piné clenstvo v euroióne k 1, 1. 2009.
Dôsledkom opatieni na konsolidaciu vero|nycti fi-
nancii je priebeiné plnenie kritéria fiékálneho de-
ficitu V SR od roku 2004 (bez zarátania nákladov
na dóchodkovú reformu). S ohfadom na budúci
vyvoj hospodárenia sektora viádnych mStítúcií
moáno za kfúéové oznaéit' udrianie nastavenych
parametrov verejiiych rozpofitov a teda adolanie
vydavkovo náro( nym nesystémovym politiokym
návrhom súfiasno] vlády.

Viada CR spui-.tila v roku 2003 reformu verej-
nych financii orientovanú na fiSkálnu konsolidáciu
a odstránenie ileficitnych tendencii verejnych
rozpoctov. Státny rozpocet CR na rok 2008, ako
aj jeho strednodc by vyhFad predpokladajú pozitlv-
ny vyvoj hospodárenia sektora viádnych inétitúcii.
Napriek zvyéeniu schodku vereinych financii v ro-
ku 2007 sa násbdne predpokladá jeho pokies,
pricom u¿ od roi;u 2009 by ÓR mala dlhodcibo
a udrzatefne plmf konvergenfiné kritériá pre ob-
lasf verejnych financii. Autonómny scenár fiakál-
neho vyhfadu ÓR vèak predpokiadá, íe ai v roku
2010 by sa mal podiel fiákálneho deficitu CR
dostat' na úroveft 3%. Podía ministra financii ÓR
je práve stav verojnych financii jedinou bariérou,
ktorá bráni odpoiuéif rok 2012 ako reálny termin
zavedenia eura v ÔR ¡6).
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V roku 2008 zaviedia viada ÓR jednotnú sad-
zbu dane z pn'jmov fyzickych osôb (15%), öo
V porovnanf s predíym upiatñovanou progresiV
nou sadzbou zdanenia znamená vyrazny pozitfvny
prvok vo svetle pripravovanej reformy dañového
systemu CR.

Komplexnejsia reforma dañového systému,
ktorá má byf súoastbu reformy verejnych financii
V CR, má podía zámerov MF CR nadobudnút
úéinnosf zaciatkom roku 2010. Reforma sa má
dotknút' zdai^ovania príjmov a maietku, ako aj sa-
motného dañového procesu.

Podfa Národnej koordinaónej skupiny pre za-
vedenie eura v CR je pre ceskú korunu vhodné
zotrvaf V système vymennych kurzov ERM2 dlhèie
ako dvojroèné pozadované obdobíe, priöom ako
reálny termin vstupu do ERM2 mozno povazovaf
roky 2009-2010.

Plnenie fiSkálneho kritéria deficitu verejnych
financii je zrejme najnárocnejáou úiohou konver-
gencného procesu oboch ekoncmík. Na druhej
strane vèak hiavny problem fiákálnej politiky
ne p red stavu je plnenie kritérii pred vstupom do
EMÚ, ale vo vytvorenl podmíenok na udrzatefny
rozvoj verejnych financii z hTadiska poziadaviek
Paktu stability a rastu.

Kritérium udrzania hrubého verejného dihu pod
60% HDP spiña CR aj SR u2 teraz (v roku 2006
dosiahol hruby verejny dih v CR 30,4% HDP
a V SR 30,7 % HDP) a vzhFadom na cielené zniío-
vanie deficitu verejnych financii v nasledujúcich
rokcch je naplñanie tohto kritéria nad'alej reálne.

V prispevku sa zameriame na analyzu základ-
nych faktorcv, ktoré v dihodobejáom horizonte
determlnujú (resp. determinovati) vyvoj finanö-

ného hospodárenia sektora viádnych inétitúcii
V CR a SR V snahe posúdií schopnost' obidvoch
ekonomik plnif poáiadavky nominálnej konvergen-
cie stanovenych pre fiekálnu oblasf. Uskutoanená
analyza nám umoíní sfcrmulovaf odporúÉania pre
fiskáine autority obidvoch krajin, ktoré by podFa
nááho názoru posiinili stabilizaóny potencial fiS-
kálnej politiky CR a SR.

1. VIádne vydavky v CR a SR v ro-
koch 1995-2006

NajvyznamnejSou zlozkou domácehc dopytu
V krajinách EMÚ je konecná spotreba domác-
nosti (v tejto casti prispevku budeme vychádzaf
z oficiálnych étatistickych údajcv OECD (2007)).
Jej vaha na ceikovom HDP sa v obdobi rokov
1995-2006 pohybovala stabiine na úrcvni okolo
57%. V porovnáni s krajinami EMÚ bol podiel sú-
kromnej spotreby na HDP v siedcvanom obdobi

V CR (v siedovanom obdobi dosahoval 48-53%,
V roku 2006 to bolo 50 %) a SR (50 %-57 %, v roku
2006 to bolo 57%) skôr podpriemerny. V porov-
náni s krajinami EMÚ má v CR a SR relativne vyS-
èiu váhu tvorba hrubého fixného kapitálu. V rámci
siedovaného obdobia sa podiel hrubého fixného
kapitálu V krajinách EMÚ pohyboval na úrovni 20-
22% (v roku 2006 to bolo 21 %), zatiaf ào v CR
dosahoval hodnoty 26-33% (v roku 2006 to bolo
26%) a V SR 25-33% (v roku 2006 to bolo 29%).

Koneóná spotreba váeobecnej viády v krajinách
EMÚ V rámci siedovaného obdobia rokov 1995-
2006 dosahovala stabiiné hodnoty okolo úrovne
20%. V rovnakom obdobi sa tenlo ukazovatef
V CR pohyboval na úrovni 19-23% (v roku 2006

Obr. 1: Konecná spotreba vseobecnej vlády, CR a SR, 1995-2006 (% z HDP)

1936 19^7 1938 1939 ¿000 JffOl 1002 H'ùi l(>04 .í.flOS Í006

Zdroj" spracoraíié na zakiade údajoy [ 11.
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Obr. 2: Vefkost' viádneho sektora a miera prerozdefovania, CR a SR, 1995-2006 ( % 2 HOP)
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to bolo 19,3%) a V SR na úrovni 18-23% (v roku
2006 to bolo 18.2%), Spotreba véeobecnej
viády (Obr. 1} sa v rámci siedovaného obdobía
V CR a SR mierne znííila. Kym v SR sa reforma
verejnych financü (predováetkym decentralizácia
etátnej sprâvy. zavedenie systému étátnej po-
kladnice, sociálna a zdravotná reforma a pod.)
neprejavila negatívne na trende pokiesu relatlvnej
vel'kostr vládnych vydavkov v ekonomike, CR v ob-
dobi rokov 2000-2003 napriek rychlemu tempu
ekonomického rastu zaznamenaia nárast podielu
viádnych vydavkov na vytvorenom HDP.

Od roku 2003 klesá koneöna spotreba vIády re-
lativne vyznamnym tempom. Vysoké tempá rastu
HDP, ktoré tieto ekonomiky v poslednych rokoch
vykazujú, boti dosiahnuté pri sú£asnom pokiese
podielu koneinej spotreby vIády na HDP. SúEas-
ne to odráía vyèèiu zainteresovanosf súkromného
sektora v procese pouirtia vytvoreného HDP.

2. Vel'kost' viádneho sektora a mie-
ra prerozderovanja

Zmeny v mrere ingerencia etátu {miera zasa-
hovania a prerozdefovania) moâno posúdit' pro-
strednictvom vyvoja podielu verejnych v;y'davkov
na HDP (Obr. 2).

V rokoch 1995-2006 sa miera prerozdetovania
V krajinách EMÜ pohybovaia stabiine v rozmedzl
46-48 "¿, prióom v roku 2006 to bolo ¿7%. V ÔR
doálo po obdobi relatívnej stabilizácie tohto uka-
zovateFa v poÓiatoénom období okolo úrovne 42 %
k miernemu rastu miery prerozdefovania v rokoch

2drg¡: spratované na základe ud^ov [ 1 ),

2000-2003.V dlsiedku r^chleho ekonomického
rastu, ako aj rea izácie vybranych opatreni v rámci
reformy verejny';h financii z roku 2003, moíno
V CR po tomto c bdobi badat tendenciu postupné-
ho znizovania miary prerozdel'ovania zdrojovveko-
nomike prostrednictvom verejnóho sektora.

V SR po obdcbi relativnè narovnomemého
vyvoja miery prerozdetovania, dochádza od roku
2000 k postuprému znizovaniu miery ingerencie
ètâtu. Podobne iko v ̂ R, aj v SR sa pod akluálny
vyvoj miery preriizdefovania podpisuje rychly oko-
nomicky rast, v dôsledku ktorého aj napriek ned-
ziroènému absclútnemu rastu objemu vládnych
vydavkov ich podiel na vytvorenom HDP klesá.

3. Struktúra verejnych vydavkov
V prípade vyvo|a koneónej spotreby váeobecnej

vIády a miery prerozdefovanta CR aj SR zazna-
menali postuprú pozitivnu koreláciou tychto
ukazovaterov s krajinami EMÚ ndzrkadfujúcu
prehlbujúcu sa konvergenciu vo vyvoji verejnych
financii. V oblast. vyvoja ekonomickej átruktúry ve-
rejnych vydavko\ je na základe obrázku 3 zrejmé,
ie aj ked celkovü vydavky klesajú, podiel uröilych
vydavkovstúpa, "iieto vydavky dokcnca tvoria pod-
statnú 6asf celkcvych vydavkov (ide predovëetkym
o vydavky mandatórne).

Mozno teda kc nátatovat, 2e aj situácia v oblasti
étruktúry verejny-;h vydavkov je v ÖR a SR podob-
ná s vyvojom v krajinách EMÚ Takúto tendenciu
váak nemoíno hodnotif pozitívne, nakoHco aj vo
vyspélych ekonomikách EÚ nizka flexibiirta verej-
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Obr. 3: Vyvoj struktúry verefnych vydavkov, CR, SR a EMÚ, 1995-2006 (%x HDP)
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nych vydavkov a vysoky podiel nediskrétnych vy-
davkov (ich podiel vo väöeine krajin EMÚ stagnuje,
pripadne pasivne narastá} nezanedbaterne zniíujú
priestor pre realtzáciu vlàdnych vydavkovych priorit.

Deficitnosf verejnych financif obidvoch eko-
nomlk nebola v preva2nej casti siedovaného
obdobia primàrne vyvolaná rastom vydavkov do
oblasti s dihodobo pozitivnym muitiplikainym
efektom (investicie do infraétruktúry, podpory
podnikania, vzdelanJa a pod.), ale skôr pasivne
rastúcou váhou mandatómych vydavkov vo verej-
nych rozpoótoch.

Medzi vydavkovo najnaroönejäie oblasti patri
mzdová a nemzdovâ spotreba vlády a predovèet-
kym vydavky na sociáine zabezpeÈenie. Verkosf
mzdovych vydavkov spojenych s fungovanim jed-
notlivych zioziek verejnej správyje casto predme-
tom kritiky predovëetkym v súvislosti s vnimanou
pn'Hènou personàlnou nároénostou chodu verej-
nej správy a s tym spojeného vykonu verejnych
funkcii. Reforma verejnej správy je preto v tranzi-
tivnych ekonomikàch óaslo spojenâ aj s reètruk-
turalizàciou a „zoètihfovanim" jednotlivych zloiiek
verejnej správy. Na druhej strane je vëak potrebné
prlpomenúf, ie aj samotná EtJ je casto pred-
metom kritiky kvôli rozsiahlemu byrokratickému
aparátu a 2 toho vyplyvajùcej nizkej pruinosti pri
rozhodovani a riadeni. Jednotlivé krajiny EMtJ, po-
dobne ako CR a SR, vynakiadajú v priemere okolo
10% HDP (v roku 2006 to bolo 10,3% HDP) na
odmeñovanie zamestnancov sektora viádnych in-
Stitúcii, kym v CR to bolo v roku 2006 7,8% HDP
a V SR 7.5% HDP. Aj napriektomu moáno konèta-
tovai, ie V CR aj SR pripadá na jedného úradnlka
menai pocet obyvatefov, nei v krajinách EMÚ, ta
moino poktadat" paradoxne za dôsledok niiSich
priemernych platov v sektore viádnych inètitucii

V ÓR a SR nei v krajinách EMÚ.

4. Vydavkovo nárocné sektory
Nízka produktivila verejnych sluáieb vo váeo-

becnosti zvyáuje vydavky prisluénych verejnych
rozpoitov. Kvalita a efektivnosf organizácie pcsky-
tovania tychto sluiieb v ëtatnej správe, Skolstve,
zdravotnictve, ïelezniônej doprave sa zvySuje
veFmi pomaly. Od vzniku CR a SR v roku 1993
zostala kapacita ponuky a zamestnanost' v tychto
oblastiach prevaine statická. Tato tendencia je
V protikiade so zmenami v potrebách spoloónosti.

Vo verejnej správe existuje prezamestnanost
hiavne vo verejnej doprave, Skolstve a tiei v zdra-

votnictve. Sú6a:iná úroveñ mzdovych vydavkov by
sa mala postup^ie stabilizoval okolo úrovne 7,0%
HDP a dalái p( kles o v priemere 0,3% HDP by
mal byt' spôsob íny najmá vpiyvom vysokého eko-
nomického rastJ.

Vydavky na sociáine zabezpeâenie sú
V obidvoch ekt nomikách vysoké (CJdaie v tejto
àasti príspevku pochádzajú z materiálov MF CR
(maree 2007) e MF SR (november 2006). V sie-
dovanom obdooí tvorili V 6 R pribliine 15-18%
HDP (v roku 2nO6 to bolo 17,6% HDP) a v SR
12-17% HDP (v roku 2006 to bolo 16,5% HDP).
Starobné a invaiidné dôchodky tvoria z tohto Ólsla

V CR 42% (20( 6) a V SR 45% (2006) a zdravot-
ná starostiivosf v 6 R 33% (2006) a v SR 30%
(2006). Vydavk '̂ na zdravotnu starostiivosf sú vo
véeobecnosti malo efektívne (najmä vydavky na
lieky). ÓR aj SR majú vysoky poiet nemocniönych
lôiok na obyvaíeta. Ceikové náklady na zdravot-
nlctvo budú pnvdepodcibne dalej rásf, ako sa
mzdy a ceny / zdravolnictve budú pribliíovat'
k priemernym mzdám a cenam v hospodárstve
a obyvateTstvo raime starnúf.

Reforma tych o oblasti verejnych financií vSak
nie je len o impltimentácii financovania jednotlivych
systémov, ktoré by umoinilo dosiahnuf dihodobo
financne udráaiafné poskytovanie verejnych sli>
áleb. Za krúóové povalujeme navrhnutte a úspeánú
realizáciu takycli opatreni, které popri finanóny'ch
efektoch zabezpeéia nezmenenú, resp. zvyáenú
kvalitu a dostupnosf verejnych sluiieb.

Napriek tomu, íe pri ostatnych poloikách ve-
rejnych vydavkc'v moino do budúcnosti predpo-
kladaf tendencia ich zniiovania, pri vydavkoch na
dôchodkové zahezpei'ienie existuje riziko ich zvy-
áovania. Problem do budúcnosti pre tieto vydavky
predstavuje prndoveetkym starnutie populácie.
SR sa k tomuto oroblému poslavila uskutoÈnenim
reformy starobného dôchodkového zabezpeíenia
súbeinym zaveilením druhého pdiera dôchodko-
vého sporenia, ktory popri solidárnom aspekte
prvého piliera p >silñuje princip zasluhovosti.

Reformu ob aatl zdravotnictva, sooiálneho
a dôchodkového zabezpeâenia povaiiijeme za
jednu z najvaö; ich vyzicv tranzitlvnym ekonomi-
kám poslednyol rokov.

5. Saldo verejnych financií
Saldo verejnych financií je základnym ukazo-

vatetom hospodárenia vseobecnej vlády. Okrem
toho, rovnako aku vefkosí viádnych vydavkov.
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Obr. 4: Vyvoi salda verejnych tinancii, CR a SR, 1995-2006 (% z HDP)
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dàva vysledné saldo verejnych rozpoôtov obraz
o uskutoÉñovanej fiskálnej polilike. Vyvoj salda
rozpoctü verejnej správy v CR a SR je zobrazeny
na obrázku 4.

Pre zvyéenie vypovedaoej schopnosti salda
hospodárenia verejnej správy je úcelné rozdelit'
ho na primárne saldo a Eiste úrokové piatby. Po
tomto rozdeleni je zrejmé, ¿e priamo hospodá-
renie daného roka (bez úrokov, ktoré sú platenè
za hospodárenie minulych rokov) má klesajúcu
tendenciu a v najblizsich rokoch moino predpo-
kladaf, ïe primárne saldo verejnych financii bude,
ceteris paribus, v obidvoch ekonomikách kladné.

Verejné rozpoöty sú v podmienkach CR d l h o
dobo charakterizované deficitnymi skionmi (rela-
tivne nizka miera deficitnosti do roku 1998 bola

Zdroj; spracowané na záldade údajov [ 11,

èiastocne sposobená aj tym, i e v tychto rokoch
dochádzalo k tvorbe tzv. skrytych (nepriamych)
deficitov verejnych rozpoètov prostrédnictvom ku-
mulácie dihov predováetkym vo vtedajèej Konsolí-
daánej banke). Skutocná podstata pozorovaného
rastu fiskáinych deficitov, ktoré sme v CR pozoro-
vali do roku 2003, nesúvisi len s transformaônymi
problémami, ái fázou okonomického cyklu, aváak
má étruktúrny charakter. Deficity dosahovafi tak
vysoké úrovne, ze aj napriek znaènému pou5itiu
privatizaÉnych a inych jednorazovych zdrojov do-
chádzalo k vyraznej akcelerácii rastu verejného
dIhu. Negativnym prvkom tohto obdobia bola sku-
tofinost', ze ani rastová fáza hospodárskeho cyklu
nedokázaía zastavit' nárast fiskáinych deficitov.
Fiakálna politika sa tak v tomto obdobi správala
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prevaine procykiicky, clm préstala plnif svo)u
makroekonomickú stabilizaÓnú funkclu (takyto
Charakter fiákálnej politiky obvykie prispieva
k neíiaducemu zosiineniu fluktuaènych tendencif
V ekonomike, 6o nevytvára dostatocne vtiodné
podmienky pre vyvázeny a dihodobo udriateTny
ekonomicky rast).

Vyznamnym aspektom deíicitnosti verejnych
financii (6o samozrejme nie je ani zd'ateka len
vysostny problem Ceskej ekonomiky) je u2 kon-
ätatovany stale vysoky podiel nediskrétnych,
mandatórnycti vydavkov, ktoré vyznamné obmed-
zujú na jednej strane flexibilitu samotnej fiákálnej
politiky, na strane druhej limitujú reáine moínosti
úspeene a dihodobo zniJovaf deficitnosf verej-
nych financii.

Medzi d'alSie pHóiny negativneho v^voja hospo-
dárenia sektora viádnych inStitúcii do roku 2003
moáno zaradit' neochotu viádnych strán podstúpif
politické riziko spojené s presadzovanim ekono-
micky a sociáine nevyhnutnych opatrení, ktoré by
popri systémovych efektoch priniesli dihodobo
pozitivne dopady na hospodárenie verejnych
rozpo6tov.

Vyvoj od roku 2004, kedy sme mohii zazna-
menaf vyraznejSí pokies deficitnosti verejnych
financii je Éiastoàne odrazom pósobenia vybra-
nych fiskáinych opatreni, ktoré boli súóastbu
reformy verejnych financii a 6iasto6ne dôslednk
zvyâenia tempa ekonomického rastu, ktory éeská
ekonomika zaznamenáva od roku 2003. Napriek
tomu vSak od roku 2004 neboli vytvorené dosta-
to6né predpokiady pre dihodobú fiskátnu konso-
lidáciu, óoho odrazom sú pretrvávajúce problémy
s ceikovym vysiedkom hospodárenia verejnycti
rozpoÈtov, nad'alej narastajúci podiel mandatór-
nych vydavkov, kulminácia ceikového hrubého
verejného dlhu a pod. Medzi hiavné prlciny tohto
vyvoja mo£no zaradif absenciu systémového
hospodársko-politického pristupu, dôsledkom
ktorého je dihodobé odkladanie dole¿itych
opatreni predovéetkym v oblasti dôchodkovétio
zabezpe6enia, zdravotnictva a dan!. Dôvody také-
tioto stavu moino híadat skôr v rovine politickej
nei V rovine koncepönej.

Pri pohrade na vyvoj deticitu verejnych tinancil
V SR je zrejmé, íe vyvoj do roku 2002 bol zna-
6ne lurbulenlny a nepriaznivy. Najmä obdobie
rokov 1996-1998, ktoré je obvykie spájané
s nevhodne koordinovanou expanzlvnou rozpoó-
tovou a reâtriktivnou menovou politikou (takáto

kombinácia d^och najvyznamnejéich zloziek
hospodárskej politiky v podmienkach ekonomiky
vykazujúoej znánky prehrievania sa taktiei odra-
zila vo vyznamrom náraste domácich úrokovych
sadzieb. náraste vonkajèej nerovnováhy, vySSej
nestabilite vymsnného kurzu, náraste zahraniö-
ného (predovántkym súkromného dltiu a pod.),
bolo charakterif.tické negatlvnym vyvojom hospo-
dárenia sektor& viádnych inétitúcii. Aj v pripade
SR sme tak me hli v po6iato6nom obdobi zazna-
menaf vyrazné procyklické správanie tiakálnej
poíitiky, ktoré / rokooh 1996-1998 vyznamné
prispelo k prêt rievaniu ekonomiky SR. Preto aj
formu realizácif Iiákálnej politiky v tomto obdobi
moino s ohFadnm na vyvolan« spnevodné efekty
povaJovaf za jeJnu z prlcin n(!primerani3j fluktuá-
cie vymenného kurzu SKK a následnej vynútenej
zmeny reíimu 'ymenného kurzu 20 strany NBS
koncom roka 1í'98.

Odkladanie fystémovych opatreni vo vybra-
nych oblastiadi (dañe, zdravotnictvo, sociáine
a dóchodkové zabezpeóenie,...) sú6asne zvySo-
valo neistotu chTadne vyvoja budúceho hospo-
dárenia jednotli/ych zloíiek verejnych financii, ÖO
sa neskôr prejavilo pretrvavajucou deticitnostou
verejnych rozpcötov nad úrovñou 3% HDP ai do
roku 2002.

Na základe v̂ -voja po roku 2003 je zrejmé, 2e
nastáva ur6itá konsolidácia vorejnych financii,
ktorá pokraÈuj'! dodnes. Medzi vyznamné fak-
tory, ktoré od i>o6iatku tohto obdobia ovpiyvnili
vydavkovú stranu verejnych rozpoCtov, moino
zaradit' opatrenia v sociálnej oblasti (napr. znlíe-
nie príspevkov na diet'a, sprisnonie podmienok
na vyplàcanie s >ciálnych dàvok a pod,), v oblasti
zdravotnictva (rapr. oddlienie systému, zvyèenie
priame) spoluú^asti pacienta na úhrade nákla-
dov a pod.), ak) aj v oblasti samotného riadenia
verejnych finanoií (napr. zjednoduèenie ètruktùry
Státnych fondov, obmedzenie moínosti zadliova-
nia územnych samospráv, sprisnenie podmienok
pre poskytovanie étátnych záruk, posiinenie
systému kontroly a pod.). Medzi daláie vyznamné
prvky, ktoré v tcmto obdobi mali a aj v sü6asnosti
majú amblciu ijy&ií ceikovú efektlvnosf vynakla-
dania verejnycti prostriedkov a tym aj ceikové
hospodárenie Vírejnych rozpoótov moino zaradif
postupnú implementáciu mechanizmu programo-
vého rozpofitovmia. systému státnej pokiadnice,
tvorbastrednodobych rczpootovychvyhíadov, ako
aj samotny proi«8 decentralizácie atátnej správy

+ M EKONOMIE A MANAGEMENT 4/2008 strana 27



EKONOMIE

(ako súoasf procesu reformy verejnej správy).
Vyvoj deficitov podfa metodiky ESA 95 je váak

poznamenany aj typickymi jednorazovymi efektmi
tranzitivnej ekonomiky, ako privatizácia a reètruk-
turalizácia bánk (napr. v SR v roku 2000 dosi-
ahli nàklady na reátrukturaüzáciu bank pribliine
0,96% HDP, V roku 2001 pribliine 0,73% HDP
a V roku 2002 pribliíne 1,08% HDP), co zniíuje
jeho analytickú vypovedaciu schopnosf. V pri-
pade SR sú deficity sektora viádnych inèîitûcii

V tejto kapitole vykazované bez vpiyvu nákiadov
na zavedenía 2. piliera dôchodkového systému
a s tym spojeného vypadku prijmov. Obdobne aj

V prípade CR nema úhrada nákiadov spojenych
s transformáciou (napr. v podobe transferov vy-
nakladanych státnym rozpoÉtom a FNM do tzv.
transformacnych institúcii (Ceská konsolidacná
agentara a Ceská inkasná) na pokryvanie ich
strát) vyznamnejeí vpIyv na dihodobé hospodáre-
nie verejnych financii, ak zvá2ime prltomnosf mi-
moriadnych prijmov (predovéetkym z privatizácie)
vo fiskálnej sústave, ktoré sa podieTajú na finan-
oovani transformaànych nákiadov, Ólm zabrañujú
rastu verejného dIhu.

6. Verejny dih
Verejny dIh je súcasfou mnoh;/ch makroeko-

nomickych súvislostl. Vo vzt'ahu k rozpoctovému
deficitu je rozhodujúci vyvoj podielu hrubého
verejného dIhu na HDP. Vo vSeobecnosti moíe

mat' dynamika podielu hrubého verejného dIhu na
HDP rastúcu tendenciu, aj ked" primárny rozpofr
tovy deficit je nulovy. Faktory, ako sú vyvoj reálnej
úrokovej miery, tempo ekonomického rastu, miera
inflácie, pôsobia nielen na veFkost cykiického defi-
citu, ale za urâitych predpokiadov aj na automatic-
ky rast podielu hrubého verejného dIhu na HDP.

Obrázok 5 nám ponúka prehlad vyvoja hrubého
dIhu sektora viádnych inStitúcil v CR a SR. Zápor-
né saldo verejnych financii v obidvoch ekonomi-
kách pocas celého siedovaného obdobia rokov
1996-2005 pôsobilo negatívne na vyvoj hrubého
dIhu sektora viádnych inátitúcii. Medzi krajinami
existujú vyznamné rozdiely tykajúce sa jednak sa-
motnej veFkosti hrubého dIhu vyjadrenej podielom
na HDP, ako aj tendencii jeho vyvoja.

CR ako jedna z mala tranzitlvnych ekonomlk
dosahovala nizku vychodiskovú úroveñ zadl¿enia
sektora viádnych inátltúcií, 6o vytváralo dobry
predpokiad pre udraatefnost' ceikového hrubé-
ho dIhu V rámci prijaleFnych hranic. A¿ do roku
2000 sa zadlzenost sektora viádnych institúcií
CR udrziavala pod hranicou 20 ^í, pricom k jej
miernemu rastu prispievala deficitnost vo vyvoji
hospodárenia sektora viádnych inátitúcii. Ani pre-
pad ekonomickéhc rastu, èi vysoké úrokové miery

V rokoch 1997 a 1998 nemali negativny dopad na
vyvoj hrubého verejného dIhu, Èi celkového hru-
bého dIhu ekonomiky CR, oo odzrkadTuje aj nizka
deficitnost' na beínom úcte platobnej bilancie ÓR
V rokoch 1998 a 1999.

Obr. S: Hruby dIh verejnych financii, CR a SR, 1996-2006 ( % z HDP)

1996 1997 1998 1999 ¿000 ¿001 ¿I:H;I¿ ¿00 Î ¿004 ¿OöS ¿006

Pozn. (metodika ESA 95)
' spracorané na jakiacte iidajov f 1 '
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Roky 2001-2003 predstavovali obdobie vy-
razného zhorèenia hospodárenia aj ceikovóho
hrubého zadlienia sektora vládnych inétitúcii
V CR (nezanedbateTnym faktorom vplyvajúcim na
rast verejného dihu v tomto obdobi bolo zahrnutie
vacsiny idenlifikovanych nepriamych závazkov
vIády (predovéetkym vládnych garancü a tieí za-
hrnutie Ceskej inkasnej a Óeskej konsoÜdaenej
agentúry a ich dcérskych spolooností do sektora
vládnych inátitúcil)), Medzi vyznamné faktory ta-
kéhoto vyvoja moíno zaradlt' pretrvávajCici nárast
vládnych vydavkov, spomalenie ekonomického
rastu, pokraeujúci rast nezamestnanosti a pod.
2 pohladu fískálnej poütiky moíno prejav tychto
negatívnych tendencií pripisaf na vrub politickej
nejednotnosti pri presadzovani nepopulárnych
avSak z dihodobého hl'adiska prospeSnych
opatrenl, ktoré by zabrániti daláJemu narastaniu
predovèetkym mandatórnych vydavkov v rámci
verejnych financii (medzi krCiíové oblasti, do
ktorych sú alokované mandatórne vydavky v CR
patrí oblasf sociálneho zabezpeéenia, socíálnej
starostiivosti a oblasf zdravotnlctva).

Od roku 2003 sa podiel hrubého dIhu sektora
vládnych inátitúcii stabilizoval okolo úrovne 30%
HDP. Pozitivne na tento vyvoj vpiyvalo na jednej
strane pósobenie vybranych opatreni v rámci kon-
solidácie verejnych financif súvisiacej s fiSkálnou
reformou z roku 2003. na strane druhej zrychlenie
tempa ekonomického rastu ekonotniky ÓR. VyhFad
na daláie roky v§ak predpokiadá dalâie zvysovanie
pomeru hrubého verejného dIhu na HDP,

Ekonomika SR bola pooiatoónym transformaó-
nym áokom ovpiyvnená oveFa negativnejSie ako
CR. Prepad reálnej vykonnosti, vyèèia miera neza-
mestnanosti, nizky objem domácich úspor, nedo-
statooná infraátruktúra, vysoká prezamestnanost'
vo vyznamnych státnych podnikoch, ako ja d'alSie
faktory vytvárali negativne vyhliadky pre budúce
hospodárenie kfúíovych rozpoítov v rámci sekto-
ra vládnych inètitùcii, Mnohé zo závaznych ekono-
mickych problémov, ktoré si vyáadovali prijimanie
politicky nepopulárnych opatreni sa váak do roku
1998 {kedy po vofbách doèlo k zmene zlozenia
slovenskej vIády) nerieáili. Moino to pokladat' za
vyznamny dôvod prechodného zniienia deficitu
verejnych financii v rokoch 1996-1998, ako aj
relativnè stabiiného vyvoja hrubého dIhu sektora
vládnych inétitúcii. Aj napriek tomu, sprievodnym
javom hospodárenia predováetkym centrálnej
vIády V tomto obdobi bola reakcia peñainého

Irhu V podobne vyznamného nárastu úrokovych
sadzieb a tym i lárast nákladov na obsiuhu Stát-
neho dIhu, ktory ga nezanedbatelnym spôsobom
podplsai pod Kospodárenie Státneho rozpoötu
V nasledujúcich -okoch,

Násiedny vyvíj v rokoch 1998-2000. spojeny
s prejavom skryiych vnúlornych a vonkajèich ne-
rovnováh vo veríjnych financiách, mal vyznamny
vpiyv na zhorsenie ukazovatefa vyvoja hrubého
dIhu sektora vlá-lnych inátitúcii. Po roku 2000 ui
ako dôsledok pe stupnej konsotidácie hospoóáre-
nia verejnych firancii a priaznivého makroekono-
mického vyvoja, ;elkovy hruby verojny dih klesá.

Fiekálnu politiku SR moíno ai do roku 2000
oznaóit'ako vyraz íe expanrívnu. 6o bulo dósledkom
postupného zvyè avama dihového pomeru v SR

Od roku 2001 pomer hrubého dIhu k HDP
postupne klesá. Je teda zfejrné, íe procès pc-
stupnej konsoliiiácie verejnych financii maJ vo
vèeobecnosti poziüvny dopad aj na ceikovy hruby
dIh sekiora vládnych inelitúcii, DIhovy pomer
pocas celého siedovaného obdobia neprekrocil
úroveñ 60% HDP. SR sa tak poóas celej éry
samostatnosti nodostala do konfliktu s hodnotu
Maastrichtskéhc kritéria pre úroveñ zadlíenia
sektora vládnycli ingtitúcii, oo vzhFadom na ne-
gativny vyvoj do roku 2000 moino povainvaf za
pozitívny prvok,

7. Predpokiadané trendy vyvoja
ekonomjky CR a SR do roku 2009

V nastedujúcii h rokoch mozno ücakíivat' nre-
Irvávanie prora-ítovo orientovanych tendencii
V obidvoch ekon.jmikách, Za predpokiadu úspeá-
ného presadzov&nia a realizovania opatrenl zame-
ranych na konscüdáciu verejnych financii moíno
oóakávaí pozitíviiy dopad na vyvoj hospodárenia
a hrubého zadlÍE nía sektora vládnych inétitúcii.

Podiel koneönnj spotreby vSeobecnej vIády na
HDP bude V obidvoch ekonomikách postupne
klesat', V rámci ji dnollivych zloíiek pouíitia HDP
bude reálny prispevok viádnej spotreby k rastu
HDP V SR najniiSí a po roku 2007 by uí mal byt
stabilizovany. Oc roku 2007 by sa mala pohybo-
vat' na úrovni aiebo tesne pod úrovñou 3%. Rast
spotreby vIády bude niièi ako lempo rastu HOP,
podiel spotreby "lády na HDP bude maf tenden-
ciu k pokiesu.

V CR sa do roku 2009 dokonca ooakáva med-
zirooná stagnácia konefinej spotreby vëeobecnej
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vlády. Spotreba vlády tak aj v ÖR zostáva najme-
nej dynamickou zloikou HDP.

Na základe aktuálneho vyvoja mo2no ocakávat',
Je roky 2007-200B predstavujú kulminaöny bod
siedovaného obdobia, v ktorom sa kumulujú vàet-
ky vyznamne efekty rastovych faktorov ekonomiky
CR a SR. Obidve ekonomiky tak majú vytvorené
dobré predpoktady pre plnenie konvergencnych
kritérii v stredrodobom horizonte.

Kym SR v roku 2009 vstúpi do EMÚ, v CR moi-
no oÓakávaf. le práve úspeSnosí presadzovanla

opatreni v rámci reformy verejnych financii bude
základom pre budúce hospodársko-politické roz-
hodnutia súvlsiace so zacienením sa CR do EMÚ.

8. Odporúcania pre hospodársku
polJtiku

V súvislosti s analyzovanymi oblasfami verej-
nych financií v ekonomikách CR a SR mo2no
s ohFadom na oóakávany budúci vyvoj sformulovat'
uroité vSeobecné odporúcania siedujúce pred-

Tab. 1: Odhad vyvoja ekonomiky CR do roka 2009

HDP {reálny rast v%)

Spotreba domácnosti (reálny rast v %)

Konecná spotreba verejnej správy (reálny rast v %)

Tvorba hrubého fixného kapitálu (reálny rast v %)

Priemerná rocná miera inflácie (v %)

Priemerná miera evidovanej nezamestnanosti (v %)

Vyvoz tovarov a sluiieb (reálny rast v %)

Dovoz tovarov a sluiieb (reáiny rast v %)

Saldo beíného úótu PB - optimisticky variant MF CR (% z HDP)

Saldo beJného úctu PB - pesimisticky variant MF CR (% z HDP)

Primy verejnej správy (ESA 95) (% z HDP)

Vydavky verejnej správy (ESA 95) (% z HDP)

Saldo verejnej správy (ESA 95) (% z HDP)

2006

6,0

3,9

-1.0

6,5

2.4

7,2

12,7

11,4

-3,2
-3,7

39,0
43,4

-3,5

2007

4,9

4,2

0,5

7,8

2,6

6,7

10,6

10,2
-1,6
-3,2

39,9
43,9
-4,0

2008
4,8

4,1

-0.3

7,9

2,5

6,5

10,3
9,6

-0,7
-2,7

40,4

43,9
-3,5

2009

4,8

4,2

-0.3

8,0

2.5

6,5

10.4

9,7

0.2

-2,2
40,3
43,4

-3.2
Zdroj: spracnvané na základe údsjov (9|.

Tab. 2: Odfiad vyvoja ekonomiky SR do roku 2009

HDP (reálny rast v%)

Spotreba domácnosti (reálny rast v %)

Koneoná spotreba verejnej správy (reálny rast v %)

Tvorba hrubého fixného kapitálu (reálny rast v %)

Priemerná rocná miera inflácie (v %)

Priemerná miera evidovanej nezamestnanosti (v %)

Vyvoz tovarov a sluiieb (reálny rast v %)

Dovcz tovarov a sluiieb (reálny rast v %)

Saldo beinéhc úatu PB (% z HDP)

Primy verejnej správy (ESA 95 bez vpiyvu 2. piliera) (% z HDP)

Vydavky verejnej správy (ESA 95 bez vpiyvu 2. piliera) (% z HDP)

Saldo verejnej správy (ESA 95 bez vpiyvu 2. piiiera) (% z HDP)

2006

6,6

5,7

4,2

7,6

4,5

10,6

16,0
13,1

-2,3

37,1

38,8

-2,9

2007

7,1

5,3

2,9

7,4

3,1

10,0
16,0

13,1

-2,3

37,1

38.8
-2,9

2008

5,5

4,4

3,0

4,0

2,0

9,8

10,5

9,7

-1,6

36,4

37,7

2,4

2009

5,1

4,2

2,9

4,0

2,4

9,3

7,6

6,9

-0,4

36,4

36,7

-1.9

Zdroj; spracované na základe udajow {31
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poklad dlhodobej udriatehosti vyvoja verejnych
financii:
1. SIedovanie dlhodobych ciefov pred krátko-

dobymi. napriek tomu, ¿etie dihodobé priná-
sajú spoÖiatku zvyôajne vyèèie náklady na ich
realizàciu avfiak majú dihodobejáie vyhody.
Preferencia krátkodobych ciefov a úspechov
je motivovaná najma politicky.

2. Vytvorenie podmienok pre dihodobo udr-
iateTny ekonomicky rast, ktory je vyvolany
najma faktormi na strane ponuky (spojeny
s uvofñovanim zablokovanych finanönych
tokov, ovpiyvñovanlm formálnych aj nefor-
málnych pravidiel správania sa, cdstrànenim
deformácií alokaÈného mechanizmu, reátruk-
turalizáciou hospodárstva, podporou rozvoja
fudského kapitálu a inovácii atd.) a nie kràtko-
doby, neudríatefny rast dosiahnuty fiSkálnou
a monetàrnou stimuláciou dopytu.

3. Zniíovanie podielu verejnych vydavkov na
HDP. Vefkou vyzvou je predováetkym zniiova-
nie podielu mandatórnych vydavkov.

4. V rámci strednodobého rozpocíového pro-
gramovania je potrebné zohFadnit cyklickosf
makroekonomického vyvoja ekonomiky, 6im
by sa predovSetkym na úrovni rozpoètovej po-
litiky centrálnej vlády posilnil jej stabilizaóny
proticyklicky charakter.

5. Najvaôâiu vyzvu pre stratégiu zniiovania ve-
rejnych vydavkov predstavuje nutnost' vytyéif
strategické priority vo vydavkovej oblasti
a rleSif oblasí nadmernych vydavkov, najma
pokiaf ide o vydavky na zdravotnictvo, mzdy
V sektore viádnych inStitúcii ale aj decentra-
lizáciu (procès decentralizácie by mohol maf
negativny vpIyv na dosiahnirtie plánovaného
stavu zamestnanosti v sektore viádnych in-
átitúcií a cfalej prehíbif platobné problémy na
niiáích stupñoch verejnej správy).

6. Je nutné vyvljat' tlak na zoètihlenie a zefektlv-
nenie ètàtnej správy. Reforma sektora viád-
nych inétitúcii je nevyhnutná nielen na podpo-
ru fiskálnej konsolidácie, ale aj na posiinenie
prorastovych ekonomickych stimulov.

7. Kvôli dodrianiu maastrichtskych kritérií je
dóleíité pokraóovaí v tvrdom rozpoètovom ob-
med2en(. Model vydavkov by mal byt' co najzá-
väznejSi a mal by byf vnimany ako kFúcovy prvok
V strednodobych ekonomickych vyhFadoch.

8. Vytvorit' pfávny ramee napomáhajúci funké-
nému auditu orientovanému na vysiedky vo

vàetkych obiastiach verejnych vydavkov na cen-
trálnej a nli ¡ej úrovni. Je potrebné zabezpecit'
Siroké spristupnenie zisteni takéhoto audilu.

9. Pri reforme oblasti sociálneho a dôchodko-
vého zabeïpecenia je potrebné prijaf také
opatrenia, -ttoré by mah pomocí zmiernif
strednodob'i tlaky na system. Je potrebné za-
meraf sa na postupnfi zvysenie veku odchodu
do dôchodi-u a zmenu indexácie piiznanych
dóchodkov ijodfa rastu spotrebiteTskych cien
(poroku 2010).

Záver
ÚspeSné zvlédnutie reformy a konsoüdacie

verejnych financil v ÓR a SR moino povaiovaíza
jednu z dôleîityi h podmienok dihodobo udriaXeU
ného vyvoja hospodárenia verejnych rozpoétov.
Súéasne predpokiadáme, ie sa tym vytvorí Èirèi
priestor pre aktvnu realizáciu vytyéenych vydav-
kovych priorlt vlsd v inych obiastiach. Zdiavy vyvoj
verejnych f inane ií vytvára dobré predpokiady pre
podporu dihodc bo udriateFneho ekonomického
rastu a tym aj iispeenú konvergenciu obidvoch
ekonomik ku kra[lnám EÚ.

VIádne vydavl-y predstavujú ako nástroj fiekál-
nej politiky jeden z najdôleiitejèich a najviac vyu-
¿ivanych nástrojov hospodárskej politiky. ÚspeS-
nosf jej uplatño'ania závisi vo vysokej miere od
koordlnácie fiâk.iinych ciefov s ciefmi ostatnych
hospodárskych [lolitlk. VIádne vydavky mo2no vni-
maf V mnohych ( konomickych súvislostiach a ich
analyza si prête vyíaduje aj analyzu verejnych
vydavkov, ktorycir sú súóasfou.

Zo skúmania lynamiky vyvoja viádnych vydav-
kov a podielu vljídnych vydavkov na HDP moíno
V prlpade CR a >̂R konëtatovat, ze i ked' dochád-
zalo k vyraznym vykyvom v ich dynamike, podiel
na HDP bol relat vne stabiiny vaèèinu skúmaného
obdobia, prifion hiavne v poslednych rokoch
dochádza k ich zreteinému poklesu. CR a SR
sa mierou prero; defovania zaradujú ku krajinám,
kde tentó ukazíVütef dosahuje nizke hodnoty.
Znamená to. ie Stát zniiuje svoj vpIyv na trhovy
mechanizmus a tym umo2ftuje vySSiu efektivitu
jeho fungovania,

Analyza átruktúry verejnych vydavkov ukázala, ie
vydavky na sociáine a dôchodkové zabezpeÈenie
majú ui V súoasr osti vysoky podiel na ceikovych
vydavkoch. Solicarita sociálneho systému musi
reàpektovat' vnOtnrnè moínosti ekonomiky ako aj
verejnych rozpoitov dthodobo garantovaf uróity
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rozsah spolupatriónosti spoloönosti s vybranymi
skupinami obyvatefstva. Kvôli trendu starnutia po-
pulácie budú vydavky na dóchodkové zabezpece-
nie rast' nad'alej aj v budúcnosti. Doleiitá je preto
dalSia úprava dôchodkového systému (v CR ide
pochopitefne o nevyhnutnosf prijaf politicky prie-
chodnú, sociáine a ekonomicky vyhodnú reformu
systému dôchodkového zabezpeíenia), ktorá by
dokázala zabezpeciï dihodobú udriatefnost verej-
nych financii v obidvoch ekonomikáoh.

Podía aktuáinych odhadov by mali ekonomiky
ÖR a SR vykazovaf aj v nasledujúcich rokoch
vysoky ekonomicky rast, aj ked jeho dynamika by
sa mala postupne zniítt. Z národohospodárskeho
hFadiska je tu preto vytvoreny uréity priestor na
zvázenie reStriktivne, resp, neutráine ponímanej
fiákálnej politiky, ktorá by bola zameraná na dal-
èie znizovanie verejnych vydavkov. V obidvoch
krajinách vsak mozno aj v súcasnosti identifiko-
vaf urcité Specifické prvky (uvaíované reformy
V oblasti èkolstva, zdravotnictva, sociálneho
zabezpecenia, dani, odvodov a pod.), ktoré pred-
stavujú pctenciálny tlak na príjmovú oí vydavkovú
stranu verejnych rozpoétov na rôznych úrovniach
s potenciáine negativnym dopadom na celkové
hospodárenie sektora viádnych inétitúcii. Medzi
d'alsie riziká pre verejné financie v CR a SR moz-
no zaradif politické faktory a z toho vypiyvajúce
tendencia uvoffiovat'fiékálnu politiku.
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ABSTRACT

ANALYSIS OF THE SELECTED FISCAL POLICY ISSUES IN THE CZECH REPUBLIC AND
THE SLOVAK REPUBLIC IN CONNECTION WITH THE EMU ACCESSION

Rajmund Mirdala, Marianna Neupauerová

After the entry to the EMU the new aocession countries give up one of the most relevant tool of
an economic policy decision making - the monetary policy. By losing the monetary sovereignty the
role of the fiscal policy in the area of the economic development stabilization of the Czech and
Slovak economies becomes more important. While we respect the fact that the question of the mo-
netary policy sovereignty in these countries at the present stage of economic integration is rather
disputable (in situation when new EU member countries are strongly oriented toward the old EU
member countries' markets and considering their high trade and financial openness, the exchange
rate and the domestic interest rates are significantly affected by the exogenous determinants that
are out of range of the domestic monetary authorities), at the same time we can't underestimate
the stabilization role of the national monetary policies.

The Stability and GrovAh Pact and the Maastricht convergence criteria are one of the key deter-
minants that affect the medium-term character of the fiscal policy in the Czech Republic and the
Slovak Republic. Public finance consolidation is then shaped by the explicitly defined parameters
and corresponding fiscal policy objectives should aim the sound public finance development.

The past public finance development marks up certain weaknesses in the fiscal policy and the
fiscal development. We consider that the identification arid the successful solution findings to
the key problems may support the overall efficiency of the fiscal policy. It may also strengthen the
stabilization role of the fiscal policy.

The paper concentrates to the analysis of the selected determinants of the fiscal policy in the
Czech Republic and the Slovak Republic with emphasis on the height and the structure of the
government expenditures. In order to fill this objective we identify the main trends in ihe area of the
public finance development in both economies.

Key Words: public expenditures, public debt, rate of redistribution, monetary union
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