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The entrepreneurial and bank sectors as well as the state should take part at the
microeconomic equilibrium problem solving. Partial and isolated solutions will not be
successful. Each of the mentioned subjects has the same responsibility. That is why it is very
important to improve the entrepreneurial sector and the bank portfolio as well as to make the
government spending more real in terms of the caterogies of budget.

Uvod

Sprievodnymi javmi sucasnej etapy transformacie ekonomiky su: pasivna platobna
bilancia, deficit Statneho rozpoctu, inflacia, devalvéacia, nezamestnanost a nepriazniva
finan¢nd situdcia podnikov. Uplatiiované ndstroje hospodarskej politiky st mdalo ucinné,
prejavuje sa zosilnené posobenie vonkajsich Cinitelov na ekonomiku krajiny. RieSenie tychto
nepriaznivych sprievodnych javov vyvolava potrebu venovat’ vacsiu pozornost ako doteraz
mikroekonomickym otdzkam a hlavne problémom ekonomickej rovnovahy. V prispevku sa
pokusime identifikovat’ parametre a faktory posobiace na podnikatel'ské prostredie a tym aj na
mikroekonomicka rovnovéahu, pricom pozornost’ ststredime hlavne na moznosti a ulohu
finan¢nej politiky.

1. Nerovnovahy v podnikatel'skej sfére.

Rovnovaha sa vo vSeobecnosti definuje ako relativne staly stav sustavy spdsobeny
tym, Ze podstatné vplyvy urCujuce tento stav sa vyrovnavaju a tym udrzuju jeho stéalost.
Rovnovaha je statickd, ak st obidve strany, resp. vSetky Casti sustavy v pokoji a dynamicka,
ak su navzdjom protichodné. Vo vicsine teoretickych prac sa stretdvame s tymto chapanim
rovnovahy. ,,Rovnovaha — equilibrium. Stav, ked’ je ekonomicky subjekt v pokoﬁ, alebo ked’
sily posobiace na tento subjekt si v rovnovahe, takze nie je tendencia k zmene.“~Rovnovaha
ma nespocetne vela poddob. My sa ststredime na mikroekonomicki rovnovahu.

Mikroekonomickt rovnovahu mozeme definovat’ ako stav alebo troveil outputu, pri
ktorej firma maximalizuje svoj zisk zohl'aditujuc vSetky obmedzenia, ktorym je vystavena,
stav, ked’ je ekonomicky subjekt v pokoji, alebo ked’ sily pdsobiace na tento subjekt s
v rovnovahe. Mikroekonomické rovnovaha sa prejavuje v dvoch forméch:

1. rovnovéha firmy,
2. rovnovaha individualneho spotrebitela.

Rovnovaha firmy sa definuje ako stav alebo uroven outputu, pri ktorej firma
maximalizuje svoj zisk zohl'adiiujic vSetky obmedzenia, ktorym je vystavend a preto ju nic¢
nepodnecuje zmenit’ objem outputu, teda mnozstvo produkcie alebo cenu. V Standardnej tedrii
firmy to znamend, Ze firma si zvolila objem outputu, pri ktorom sa hrani¢ny prijem rovna
hrani¢nym nakladom. Stabilitu mo6Zze firma dosiahnut’ iba vtedy, ak pozicia firmy pri posobeni
vonkajsich sil zostane nezmenend. Znamena to teda, Ze firma nesmie byt vystavena trvalému

! Samuelson, P.A.-Nordhaus, W.D.:Ekondémia, 13. vydanie,Bratislava 1992,5.536



ekonomického tlaku, t.j. dlhodobému posobeniu vonkajSich sil a trh musi byt dostatocne
vel’ky pre optimalne fungovanie primeraného poctu firiem.

Rovnovaha individuadlneho spotrebitela sa dosahuje vtedy, ak spotrebitel
maximalizuje uzito¢nost, t.j. rozhodol sa pre taki kombinaciu tovarov, ktord pri danom
déchodku a danych cenach najlepSie uspokojuje jeho potreby. Nie je nasim cielom prispiet’
k obohateniu tychto diskusii. Z hladiska ciela, ktory sme si urcili, sa sustredime
predovSetkym na rovnovahu medzi zdrojmi a potrebami, pretoZze prave ona je zakladnou
pri¢inou mikroekonomickej rovnovahy.

Na definovanie rovnovahy resp. nerovnovahy firmy existuje v teorii réznorodost’
nazorov. V teoretickych pracach, zaoberajicich sa nerovnovéhou firiem v podmienkach
transformécie sa mikroekonomicka nerovnovaha casto chdpe ako nerovnovéha medzi zdrojmi
a potrebami. ,,Sl’léasn)l'zI stav ekonomiky...je poznageny... prehibenou nerovnovahou medzi
zdrojmi a potrebami.“~ J. Nemec mikroekonomicku nerovnovéhu definuje ako ,,..prevahu
akutnych reprodukénych potrieb (predovsetkym potreby obnovit a modernizovat fixny
kapital v podnikoch...)“ktora sa na podnikovej uroyni prejavuje “...akitnym nedostatkom
penaznych prostriedkov...nizkou rentabilitou vyroby.*

Nerovnovaha v slovenskych podnikoch je predovsetkym nerovnovahou medzi zdrojmi
a potrebami. Prave tato nerovnovaha je zédkladom mikroekonomickej nerovnovahy. Velmi
Casto sa ako pri¢iny mikroekonomickej nerovnovahy uvadzaju: nerovnovaha prevzata
z predchadzajuceho obdobia, nevyjasnenost’ a nezrelost’ vlastnickych vztahov, neskiisenost’
vlastnikov a manazérov podnikov sriadenim podnikov v podmienkach trhového
mechanizmu. Cinitel'ov, ktoré ovplyviiuju mikroekonomick nerovnovahu je viak ovela viac:
inflacia, rozsah investicii, objem Uspor, mnozstvo penazi v obehu, cenovy vyvoj v oblasti
komodit i petiazi a pod.

Vlada, v ramci prijatych opatreni doteraz riesSila len prejavy mikroekonomickej
nerovnovahy, ale nerieSila podstatu problému, a tym je odstranenie jej pri¢in. Pre rieSenie
tohto problému je potrebna zasadnd reStrukturalizacia podnikovej sféry s konsolidaciou
bankového sektora a zostladenim vSetkych zloziek hospodarskej, najmd financnej politiky.
Nedokonaly trh totiz vyzaduje uCinny regulatny mechanizmus. Nesporné taktiez je, ze
nevyhnutnad je aj koordindcia zabezpecujuca ur€itl previazanost' rozhodnuti jednotlivych
ekonomickych subjektov.

Najvicsie nefinanéné podniky zaradené do rebricka TREND Top 200 v roku 1999 ako
celok skoncili v strate. Hoci celkovy zisk pred zdanenim dosiahol 3,85 mld. Sk, po zdaneni
podniky Top 200 vykazali stratu 9,1 mld. Sk ¢o je o 10 mld. Sk menej ako
v predchadzajucom roku. V roku 1999 17 podnikov dosiahlo ¢isty zisk vacsi ako 100 mil. Sk
a 17 podnikov Cc¢istu stratu viacSiu ako 100 mil. Sk. NajziskovejSich 17 podnikov
vyprodukovalo 12,1 mld. Sk ¢istého zisku, ale 17 najstratovejSich podnikov malo ¢ista stratu
az 22,7 mld. Sk.

LepSiu ziskovost’ dosiahli najmd podniky s prirodzenym monopolnym
postavenim na trhu. Druht skupinu tvorili podniky so zahrani¢nou kapitalovou ucastou.
Mnohé podniky z tejto skupiny prekonali obdobie zaciatocnych strat a zacinaju dosahovat
lepSich vysledkov. VicsSina stratovych podnikov bola v strate aj v predchddzajticich rokoch.

? Prachar, 1.: Niektoré problémy nerovnovahy slovenskej ekonomiky a jej savislosti s transformaciou systému.
Ekonomicky ¢asopis 44,1996, ¢.12, str.921
* Nemec,].: Privatizacai sa konéi a efekt ziadny. Hospodarske noviny ,11.12.1996



S vynimkou jedného podniku vSetky podniky, ktoré v minulom roku vykazali stratu viac ako
2 mld. Sk boli Statne, alebo pod vplyvom Statu.

Tab. €. 1 Nefinan¢né podniky v SR podl'a zisku pred zdanenim za rok 1999.

Zisk pred Zisk pred |Zmena| Zisk po Zisk pod Zmena v

zdanenim | zdanenim v % zdaneni zdaneni %

1999 v tis. | 1998 v tis. 1999 v tis. | 1998 v tis.

Sk Sk Sk Sk

1. | SPP.s.p.Bratislava 12363163 | 8574139 442 4098171| 1674409 144,8
2. | Volkswagen Slovakia,a.s 2993 369 604 749 | 3950 2999 823 227371 13093,6
3. | Slov.telekom.a.s. 2320556 2061426 12,6 2058570 423 118 386,5
4. | Slov.internat.tabak,a.s. 791 961 529 815| 49,5 393 352 270274 45,5
5. | Transpetrol, a.s. 621 289 619 904 0,2 349 019 283 050 233
6. | Tipos a.s. 570 090 423409 | 34,6 98119 30678 219,8
7. | Slovalco a.s. 415 622 55881 | 643,8 124 884 -98 961 -
8. | Chemosvit a.s. 346 351 182 385 89,9 368 182 176 621 108,5
9. | Whirlpool Slovakia a.s. 323 831 41028 | 689,3 126 651 -2 147 -
10. | OMYV Slovensko, s.r.0. 300 647 238440 | 26,1 161 261 126 228 27,8

Pramen: Trend, roc. 10, ¢. 24/2000

V slovenskych podnikoch existuje napétie medzi dosahovanymi prijmami a zdrojmi.
Je to vysledok poklesu ziskovosti, nizkej produktivity prace na jednej strane a vysokou
uroviiou urokovych sadzieb a vysokym daflovym a odvodovym zat'azenim na druhej strane.

Na tuto situaciu reaguji podniky selektivnym platenim jednotlivych finan¢nych
zaviazkov, ¢o znamena, ze Cast’ zaviazkov zostava neuhradena. Takto sa nerovnovaha medzi
prijmami a vydavkami premieta do narastu platobnej neschopnosti, narastu danovych
a colnych nedoplatkov a narastu neplatenia do poistnych fondov.

Obnovenie rovnovahy je mozné dosiahnut’ tym, ze podniky sa buda snazit’ o zvysenie
dosahovanej ziskovosti a teda zdrojov podniku a §tat znizenim danovych, odvodovych
a uverovych povinnosti, ¢o je vSak limitované stavom rozpoctového hospodarenia, situaciou
poistnych fondov a reStrukturalizadciou portfoélia komerénych bank. Existuje aj dalSia
moznost’: priblizovanie prijmov a vydavkov. Maximalna troveint dosahovaného zisku je pri
domacej produkcii v sucasnosti 2,5-3%. Akékol'vek zvySenie nakladovych povinnosti
nepovedie k dosiahnutiu rovnovahy, ale k prehibeniu nerovnovahy na podnikovej urovni.

Neustale legislativne zmeny, zmeny danovych a inych povinnosti vedie k tomu, Ze
podniky nemo6Zu zostavovat’ plany tak, aby dosiahnutie rovnovahy bolo cielom podnikove;j
stratégie. Splatkové kalendare zaviazkov pre komeréné banky sa tak stdvaju neredlnymi a na
druhej strane st nutené podniky pri nedostatku zdrojov manévrovat’ medzi roznymi druhmi
nakladovych, odvodovych a daitovych povinnosti.



Ked’ze dolezitym Cinitelom vzniku a pretrvavania mikroekonomickej nerovnovahy je
predovsetkym nedostatok finanénych prostriedkov, moznosti rieSenia moéze ponuknut
finan¢na politika $tatu a finan¢né riadenie podniku. RieSenie tohoto problému je mozné len za
predpokladu interakcie vSetkych subjektov zainteresovanych na dosahovani rovnovahy: Statu,
podnikov, bank. VSetky subjekty musia byt zainteresované na tvorbe zdravého
podnikatel'ského prostredia. Prave vinou deformovaného podnikatel'ského prostredia dnes uz
ani priemerny podnik v ddsledku nesuladu finanénych zdrojov a potrieb neméa dostatok
vlastnych sil na zachranu.

2. Finan¢na politika

Podnikatel'ska ¢innost’ sa v trhovej ekonomike uskutociiuje na principe samoregulacie.
Zasahovanie do zakladnych otazok podniku je nevhodné. Napriek tomu sa ukazuje ako
efektivne, ba nevyhnutné, ked v urcitej situacii, v konkrétnej podobe vstipi S$tat ako
vyznamny faktor tvorby podnikatel'ského prostredia. Ide o ur€iti formu zastupovania
(suplovania) trhu, v zaujme rieSenia problémov v tomto prostredi, ktoré vznikli v dosledku
nedokonalého fungovania trhu. RieSenie niektorych problémov by bolo mozné riesit’ aj
samoregulaciou, ale v dlhom c¢asovom horizonte, so znacnymi nakladmi. Podpora najma
investi¢nych aktivit podnikatel'skych subjektov za ucelom odstranenia nedokonalosti trhu
realizovana ako vydavok Statneho rozpoctu je teda postup, ktory nie je v nesulade s principmi
fungovania trhového mechanizmu.

Velky vplyv na podnikatel'ské prostredie ma finan¢na politika Statu. Vhodne zvolenou
sustavou nastrojov moze tak Stat vplyvat’ na mikrosféru, podporovat’ iniciativu, podnikavost’,
sutazivost’ a zodpovednost’ podnikatel'skych subjektov za dosahované vysledky. Vyuziva
nastroje rozpoctovej, danovej, colnej, cenovej a prijmovej politiky. Hlavnou tlohou financ¢ne;j
politiky je vytvéarat’ stabilné, neinflacné, ale zaroven néaro¢né prostredie, v ktorom moézu
ekonomické subjekty s prisluSnou mierou podnikatel'skej istoty vykondvat svoju ¢innost.
Svoj vplyv moze realizovat’ len tak, aby sa nim nedeformovalo pdsobenie trhovych sil.
Prostrednictvom svojich néstrojov moze finan¢na politika v pozitivnom i negativnom zmysle
posobit’ na realizaciu Strukturalnych zmien, na podporu investovania, konkurencieschopnosti
a v kone¢nom désledku na mikroekonomickt rovnovahu.

Z hladiska ciel'a ndsho prispevku sa sustredime na ndstroje rozpoctovej politiky.
Statny rozpodet je koncentrovanym nastrojom utvarania makroekonomickej rovnovahy
a v nadvidznosti na tito rovnovahu aj nastrojom ovplyviiovania mikroekonomickej rovnovahy.
Statny rozpodet syntetizuje vsebe prejavy a dopady podsobenia komplexu vsetkych
ekonomickych politik vo viacnasobnom vrstveni od narodohospodarskej, cez odvetvovua az po
mikrosféru. Prave funkcnost’ Statneho rozpoctu ako komplexného finanéného nastroja na
vytvaranie rovnovaznosti a redukciu nerovnovahy treba povazovat’ za prvoradu.

Doélezita je uloha Statneho rozpoctu z hladiska pridelovania finan¢nych prostriedkov
podnikatel'skej sfére, najméd pomer dotacii Statu k inym formadm pomoci. Tento nastroj vSak
poskytuje len malé moznosti aktivnej ekonomickej aplikacie. Ddlezité je preto pozadovat
a kontrolovat’® hospodarnost’” vyuzivania prostriedkov pridelenych na konkrétnu ulohu
s vdzbou na optimalizéciu ich efektov.

Ovplyviiovanie podnikatel'ského prostredia ndstrojmi rozpoctovej politiky je nesporné.
Problém vplyvu rozpoctovej politiky spociva vo vyrieSeni dvoch otazok:

1. optimalnej kombinécie nastrojov rozpoctovej politiky,
2. miere participacie rozpoctovej politiky.



Zakladnym kritériom vyuzivania investi¢nych a neinvesticnych dotacii do podnikovej
sféry je akceleracia dosahovania cielov podnikovej sféry kompatibilnych s ciel'mi Statu.
Zlepsené vysledky podnikatel'ského sektora by sa ¢asom prejavili v podobe vyssich datiovych
prijmov.

Statny rozpodet vyuziva cely rad d’alich finanénych nastrojov. Prvi skupinu z nich
tvoria nastroje ur¢ené na zabezpec€enie prijmov Statneho rozpoctu: dane, cld, poplatky.

Daniovéa politika je najvyznamnejSou sucastou rozpoctovej politiky. Jej vyznam
spoc¢iva predovsetkym v ovplyvitovani podnikatel'ského sektora. V podnikatel'skej sfére
funk¢nost’ dane vystupuje ako sucast’ nakladov, ako zdanenie vynosov alebo zisku. Prave
v tom spociva vyznam funk¢nosti dane ako spojnice medzi makro a mikrotroviiou. V tejto
suvislosti vyvstava otazka danového zatazenia. Tlak na maximalizaciu prijmov rozpoctu
vedie k zvySovaniu dafového zatazenia a to sa stdva bariérou rozvoja podnikatel'skej
¢innosti. To moze viest' v konecnom dosledku k zédniku podnikatel'skych subjektov. A tak
vyvstava otazka zvySovania, ¢i znizovania dani.

Vyznamnym nastrojom rozpoctovej politiky by mali byt daiiové ulavy. Nemali by
mat’ charakter néstroja na vSeobecni podporu investovania bez predchadzajaceho
posudzovania efektivnosti takto financovaného projektu. Daiiové ulavy by mali byt
orientované na podporu inovacnej aktivity podnikov a prilev priamych zahrani¢nych
investicii.

Vyznam ciel ako néstroja rozpoctovej politiky je ovela nizsi. Pozornost’ si zasluhuju
coln¢ wlavy na dovoz modernych technologii. Téato podpora je v stcasnosti rieSena
nedostatocne, pretoZe sa nevztahuje na vSetkych, aj ¢isto domécich investorov, pokial’ by
spinali stanovené kritéria.

V sustave finanénych nastrojov patri vyznamné miesto menovej politike a jej
nastrojom. Vo vztahu k podnikatel'skej sfére zohravaju vyznamnu ulohu komercné banky
prostrednictvom bankového tiveru a uroku.

Uver je vyznamnym faktorom zabezpetovania celkovej pefiaznej rovnovahy a kvality
podnikatel'ského prostredia. Rozdel'ovanie prostriedkov prostrednictvom tveru predstavuje
docCasné znovurozdelovanie prostriedkov medzi dlznika a veritel'a. Sicasny stav slovenske;j
ekonomiky nevytvara dostatone priaznivé podmienky pre rast Gspor obyvatel'stva a tak
vlastne vznik docCasne volnych prostriedkov. V obdobi akutneho nedostatku finan¢nych
zdrojov nezohrava rozhodujicu tlohu trokova sadzba, ale moznost’ vobec ziskat uver.

Uverova politika komerénych bank by mala smerovat’ k tomu, aby sa udrzali Girokové
miery skor na vyssej urovni. Vynimkou by mohli byt’ tvery na ndkup modernych vyrobnych
technolégii, ktoré sa vyuziju pri vyrobe vyrobkov schopnych exportu. Dovodom udrzania
vysSich urokovych mier vSak nie je len vysoké riziko nesplatenia potencialnych novych
uverov, ale aj potreba stabilizacie nominalneho menového kurzu. Stabilny menovy kurz
ovplyviiuje cenovy vyvoj, devizové rezervy a produktovi diferenciaciu.

Zakladnym  predpokladom  zniZzenia  mikroekonomickej  nerovnovahy  je
reStrukturalizacia podnikovej sféry. Zasadnou otazkou je urCenie subjektov, ktoré by pri jej
uskutocniovani mali zohrat’ rozhodujucu tlohu. Ma tym subjektom byt’ $tat, podniky, banky,
alebo zahranicny kapital, resp. akou mierou by sa mali na nej podielat. V slovenskych
podmienkach nie je mozné uplatnit’ zahrani¢né skusenosti, ktoré hovoria v prospech



podnikov. Vytvorit' priaznivé predpoklady pre reStrukturalizaciu slovenskej ekonomiky
znamend vytvorit’ priaznivé podnikatel'ské prostredie. Vytvorit' toto prostredie je mozné iba
su¢innostou vsetkych uvedenych subjektov. Stat vtomto procese plni funkciu tvorby
podnikatel'ského prostredia prave fiSkalnou, iverovou a menovou politikou.

Financna politika Statu celkovym systémom svojho fungovania vytvara mechanizmus
prepojenia jednotlivych politik na hospodarsku politiku ako celok. Vytvara systém spitnych
viazieb medzi nimi a prislusné kontrolné mechanizmy. Vytvara tak podmienky pre
rovnovazny vyvoj.

Hlavnym problémom vyclenovania prostriedkov zo Statneho rozpoctu na podporu
podnikov nie je samotny objem poskytovanych prostriedkov, ale ich efektivne vyuzitie.

Podnikova sféra v SR nie je schopna sama osebe riesit’ svoje problémy. Prehlbuje sa
totiz nielen nerovnovaha medzi zdrojmi a potrebami podnikov, ale aj rozdiely medzi
ziskovymi a stratovymi podnikmi na tkor ziskovych vramci jedného odvetvia. Tym sa
prehlbuje aj platobna neschopnost nielen vacSiny podnikov, ale celych odvetvi. Pricin
prehlbujucej sa platobnej neschopnosti je vela. Velky podiel na jej prehlbovani nest svojim
spravanim sa podniky. Je to spdsobené tym, Ze nie st ktomu nuatené rdmcovymi
ekonomickymi  podmienkami. VSetky tieto skutoCnosti eSte zvyraziiuji potrebu
reStrukturalizacie podnikovej sféry.

Zaver

Pri tivahdch o kombindcii néstrojov rozpocCtovej a menovej politiky nemozno
vychadzat’ zo zapadoeurdpskych trendov, kde sa menova politika javi skor ako neutralna.
Rozpoctova politika bude musiet’ byt pre najblizSie roky restriktivna, najmi s oh'adom na
rizikd v napliiani prijmovej strany $tatneho rozpodtu, hoci rozpoétovy deficit sa predpoklada
eSte stale dost’ vysoky. Menova politika nebude moct’ kompenzovat’ restriktivnu rozpoctovu
politiku svojou miernejSou podobou. Tak ako existuji znacné rizikd expanzivnej rozpoctove;j
politiky, spocivajuce predovsetkym v nizkej efektivnosti investicii pri nedostatoénom prinose
pre rast konkurencieschopnosti na zaklade kvality vyrobkov, tak rovnaky dévod existuje pre
riziko uvol'nenejSej menovej politiky a v rdmcei nej najma tverovej politiky. Ani fiskdlna, ani
menova politika by pripadnou uvol'nenostou nepriniesli ziadaci impulz k rastu ekonomiky,
skor naopak.

Zakladnou podmienkou zéasadného obratu v nepriaznivej situacii je vypracovat
a publikovat’ predpokladané zmeny v oblasti daflovych systémov, poistnych systémov, priorit
Statu, ale aj ostatnych parametrov napr. v oblasti cien , sluzieb, vypracovanie strednodobého
finanéného vyhladu a vypracovanie strednodobého vyhladu verejného sektora. Pri rieSeni
problémov mikroekonomickej nerovnovahy nemaji nadej na tspech parcidlne rieSenia. Na jej
rieSeni sa musi podiel’at’ bankovy sektor, podnikatel'ska sféra a Stat.
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